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Abstrakt 
Diplomová práce pojednává o zhodnocení finanční situace společnosti LIPOELASTIC 
a.s. pomocí vybraných nástrojů finanční analýzy. Data potřebná pro provedení finanční 
analýzy vychází z účetních výkazů vybrané společnosti. Práce je strukturovaná do tří 
hlavních celků. Teoretická část obsahuje soubor stěžejních pojmů, metod a postupů, 
které jsou důležité pro vypracování jednotlivých částí finanční analýzy. V praktické 
části jsou tyto postupy aplikovány do praxe. Poslední část obsahuje návrhy a opatření na 
zlepšení finanční situace ve společnosti. 
Abstract 
This thesis deals with evaluating the financial situation of the company LIPOELASTIC 
a.s. through deployment of specific tools of financial analysis. The data necessary for 
financial analysis comes from financial statements of the company. Structure of the 
thesis is divided onto three parts. Theoretical part contains a set of crucial terms, 
methods and workflows which are important for designing the individual parts of 
financial analysis. These methods are practically applied in the practical part. Last part 
includes the proposals and measures for enhancing financial situation of the company. 
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Zákon o účetnictví ukládá všem podnikatelským subjektům, které jsou zapsány 
v obchodním rejstříku, povinnost zveřejnit účetní závěrku do sbírky listin. Výroční 
zpráva obsahuje finanční výkazy. Tyto výkazy samy o sobě nic o podniku nevypoví, 
kdežto z jejich analýzy lze vyvozovat smysluplné závěry. Již v minulosti mnoho 
vlastníků a manažerů různých společností zjistilo, že jim finanční analýza poskytuje 
neocenitelné informace. Zkoumání finančních výkazů podává jiný úhel pohledu, který 
může podniku pomoci zlepšit ziskovost, efektivitu, peněžní toky, jeho hodnotu a jiné.  
Porovnáním rozvahových položek a jím srovnatelných nákladů a výnosů lze určit slabé 
a silné stránky podniku. Smyslem finanční analýzy je zjistit, zda je podnik dostatečně 
finančně zdravý a stabilní, aby obstál v konkurenčním boji na trhu, případně zda je dost 
solventní pro poskytnutí úvěru a tak dále. V případě nepříznivých závěrů určit, zda 
existují vhodná řešení finančních problémů, nebo je lepší podnik uzavřít, či prodat 
akcie. Z předchozího výkladu je již zřetelné, že závěry finanční analýzy jsou nástrojem 
pro rozhodování mnoha uživatelů. Při tvorbě finanční analýzy je důležité znát uživatele, 
a tomu přizpůsobit postup a užití vhodných ukazatelů.  
Důležitým aspektem finanční analýzy jsou komentáře, které jsou pro uživatele 
srozumitelnější než jednotlivá čísla. Tyto komentáře musejí být podloženy fakty, které 
vysvětlí jednotlivé změny položek, ať už se jedná pozitivní nebo negativní změny. 
Podstatné je mít na paměti, že s čísly se dá jednoduše manipulovat a mohou tedy 
skrývat skutečný stav podniku. Závěry nejsou exaktní a každý analytik může dojít 
k odlišným výsledkům při užití stejných dat nebo může mít podrobnější data a díky 
tomu lépe porozumět situaci.  
V této práci bude analyzována společnost LIPOELASTIC a.s., která se pohybuje 
v oblasti plastické a estetické chirurgie. Soustředí se především na výrobu zdravotně 
kompresivních bandáží a distribuci tělních implantátů. Pro potřeby finanční analýzy 




Vymezení problému a cíle práce 
Finanční analýza je nedílnou součástí pro přijímání důležitých rozhodnutí pro řízení 
podniku. Cílem je ohodnotit finanční situaci podniku. Zhodnocením minulých období a 
současného stavu, lze zjistit trend ukazatelů, neboli kam podnik směřuje a případně se 
pokusit jeho směr změnit. Finanční analýza je důležitá také pro plánování a při 
zjišťování, proč se skutečnost liší od plánu. Důležité je brát zřetel na výsledky 
v průmyslu. Podnik je třeba porovnávat i s konkurenty v odvětví za pomocí oborových 
průměrů, protože různá odvětví se mohou lišit ve výsledcích a doporučených 
intervalech.   
Cílem této závěrečné práce je na základě provedené analýzy navrhnout opatření pro 
zlepšení současného stavu ve finančním hospodaření společnosti LIPOELASTIC a. s. 
Pro splnění cíle práce bude použito strategické a finanční analýzy. Pro vypracování této 
práce poskytla společnost finanční výkazy a interní data. První část se orientuje na 
teoretické poznatky v oblasti strategických analýz a finanční analýzy. Strategická 
analýza slouží pro zhodnocení podniku i jiných pohledů než čistě matematických 
V další části jsou aplikovány vybrané metody pro zjištění současného finančního stavu 
podniku a jeho slabin ve finanční sféře. Zásluhou strategických analýz jsou získány 
informace, které doplní a často i vysvětlí smysl čísel. Poslední kapitola je kapitolou 
nejdůležitější. Společnosti budou doporučeny návrhy a opatření, které by měly zajistit 
lepší finanční situaci v podniku.  
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1 Teoretická východiska práce 
Finanční analýzu lze chápat jako soubor činnosti, procesů a různých metod, které 
pracují s účetními výkazy. Existuje nespočet ukazatelů, které se používají pro výpočet 
analýzy. Tyto výsledky jsou poté interpretovány a komentovány. Pro správné 
ohodnocení výsledků finanční analýzy je také potřeba znát i ostatní faktory, které 
působí na podnik. Z tohoto důvodu je s finanční analýzou úzce spjata strategická 
analýza podniku. 
1.1 Analýza okolí podniku 
Finanční analýza není vždy sama o sobě dostačující pro hodnocení podniku. Existuje 
řada dalších analýz, které se doporučují v podniku sestavovat. Jedná se o analýzy okolí 
pro strategické řízení podniku. Pro hodnocení vnějšího okolí se nejčastěji používají 
analýzy SLEPTE a Porterova analýza 5 konkurenčních sil. Vnitřní prostřední podniku je 
stejně tak důležité jako vnější. Analýzy McKinsley 7S dokáže zanalyzovat vnitřní 
prostředí podniku. 
1.1.1 McKinsley 7S 
Rámec „7 S faktorů“ je přístup, který vymysleli představitelé firmy Mc Kinsley T. J. 
Peters a R. H. Waterman. Tohle to pojetí je založené na hodnocení takzvaných 7 
kritických faktorů, které jsou zásadními v oblasti řízení podniku. Faktory, na kterých 
závisí úspěch podniku, jsou strategie, struktura firmy, spolupracovníci, schopnosti, styl 




Obrázek 1: McKinsley 7S (Zdroj: 2) 
 Strategie 
Firma musí mít pevně stanovené cíle. Tyto cíle by měly být dodržovány, a aby jich bylo 
možné dosáhnout, je potřeba nalézt strategii, která bude těmto cílům odpovídat a 
zároveň bude efektivní při využívání veškerých dostupných zdrojů (1, str. 13).  
 Struktura 
Dalším hlavním faktorem je organizační struktura firmy. Firma musí mít strukturu 
přesně danou a jasně stanovenou. Z této struktury vycházení úkoly, kompetence a 
pravomoce jednotlivých pracovníků. Struktura by měla být co nejjednodušší a 
stanovená tak, aby byla umožněna komunikace ve všech možných směrech (1, str. 15 – 
19).  
 Systémy 
Systémy jsou veškeré metody nebo postupy, které v dané firmě probíhají v rámci 
informačních systémů nebo technologií (1, str. 20). 
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 Styl řízení 
Styl řízení musí být upraven individuálně na firmu. Je důležitý pro řízení pracovníků a 
rozdělování úkolů. Může být autoritativní, demokratický nebo laissez-faire (1, str. 20). 
 Spolupracovníci 
Pracovníci, zaměstnanci, nebo zjednodušené lidé jsou tím nejzásadnějším faktorem ve 
firmě. Díky nim je možné dosáhnout efektivní výkonnosti firmy. Aby to bylo možné, 
musí firma pracovníky řádně motivovat k práci a musí s nimi komunikovat a jednat (1, 
str. 21). 
 Schopnosti  
Tento faktor úzce souvisí s faktorem předchozím. Pracovníci by měli mít nejlepší 
kvalifikaci k dané práci. Měli by schopní být rychle se přizpůsobit daným situacím. 
Není řeč pouze o pracovnících, ale požadavky jsou kladeny i na manažery. Manažeři by 
měli disponovat základními vlastnosti. Mezi tyto vlastnosti patří jednáni s lidmi, 
komunikace, schopnost týmové práce, rozhodovací znalosti, odborné vědomosti a další 
(1, str. 21).  
 Sdílené hodnoty 
Sdílené hodnoty, jinak řečeno kultura firmy, představuje hodnoty ve firmě, podle 
kterých se zaměstnanci chovají, a které jsou prosazovány a podporovány vedením firmy 
(1, str. 23).  
1.1.2 SLEPTE 
SLEPTE analýza poskytuje informace o vnějším okolí, které působí na podnik. Zkratka 
SLEPTE vychází z prostředí, které tato analýza zkoumá: 
 sociální faktory, 
 legislativní faktory, 
 ekonomické faktory, 
 politické faktory, 
 technologické faktory a 
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 ekologické faktory (3). 
Sociální faktory zahrnují demografické změny, nezaměstnanost, životní úroveň, zvyky, 
módní trendy a jiné. Legislativní faktory pojednávají o právu. Ekonomické faktory 
sledují inflaci, úrokové míry, hrubý domácí produkt a další. Politické faktory obsahují 
informace o chování stáních orgánů a jejich příslušných úřadů. Technologické faktory 
informují o nových pokrocích ve výzkumech a o nových technologiích. Ekologie se 
dnes dostává do podvědomí a stává se životním stylem, a proto je také důležité brát ji 
v potaz (4). 
1.1.3 Porterova analýza 
Tento model slouží k analýze konkurenčního prostředí podniku. Analýza pracuje s 5 
konkurenčními silami, které působí na podnik. Zjednodušeně analyzuje rizika. 
Konkurenční síly jsou konkurenti, odběratelé, dodavatelé, substituty a nově vstupující 
firmy na trh (5). 
 Konkurenti 
Úkolem je sledovat jejich chování a strategii ohledně tvorby cen, produktového 
portfolia a marketingu (5). 
 Odběratelé 
Firma by měla mít tolik odběratelů, abych na nich nebyla závislá. Tím by se 
odběratelům zvýšila jejich síla vůči podniku a mohli by si stanovovat ceny (5).  
 Dodavatelé 
U dodavatelů nastává obdobná situace jako u odběratelů. Je třeba mít více dodavatelů, 
kteří nám nabídnou ceny, než mít pouze jednoho, který si bude své ceny a podmínky 




Tato analýza musí zmapovat nejen stejné produkty na trhu, ale také jim podobné. Tyto 
produkty ohrožují podnik v prodeji. Pokud by byly levnější než produkty firmy, mohla 
by se firma dostat do potíží (5). 
 Nově vstupující firmy 
Nově vstupující firma zprvu nevypadá jako velké riziko. Ovšem pokud firma nastoupí 
na trh s jedinečným produktem, nízkou cenou nebo zaujme zákazníky něčím 
jedinečným, stává se pro firmu hrozbou (5). 
 
Obrázek 2: Porterova analýza 5 konkurenčních sil (Zdroj: 5) 
1.1.4 SWOT analýza 
Analýza postupně vznikala v 60. letech 20. století. Původním tvůrcem byl Albert S. 
Humprey. Původní forma analýzy byla lehce odlišná, ale postupem času se přetvářela až 
do podoby dnešní SWOT analýzy. Tato analýza má za úkol prozkoumat čtyři oblasti, 
které jsou důležité pro úspěšnost podnikatelského subjektu. Tyto oblasti vycházejí z 
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anglické zkratky SWOT. Jedná se o silné stránky (Strenghts), slabé stránky 
(Weaknesses), příležitosti (Opportunities) a hrozby (Treaths) (6). 
 
Obrázek 3: SWOT analýza (Zdroj: 7) 
Jak lze vidět na obrázku, SWOT analýza hodnotí vnější i vnitřní faktory. Silné stránky a 
slabé stránky spadají do vnitřního prostředí, vnější prostředí je naopak tvořeno 
příležitostmi a hrozbami. Dále jsou rozčleněny na sféry pomocné a škodlivé pro 
dosažení cíle.  
1.2 Finanční analýza 
Finanční zdravě podnik dokáže zhodnotit vložený kapitál dnes i budoucnu, je schopen 
dosáhnout krátkodobé likvidity a být dlouhodobě finančně stabilní. Existující podnik se 
považuje za vcelku zdravý. I když již vykazuje známky finančních problémů, nemusí to 
ihned znamenat, že již podnik upadá. V takové situaci by měl manažer identifikovat 
veškerá možná opatření, která povedou k nápravě. Aby mohl správně určit prostředky, 
musí znát jak interní tak externí faktory a rizika působící na podnik za dané finanční 
situace. S finanční situací úzce souvisí finanční řízení podniku. Finanční řízení podniku 
má na starost finanční manažer a ten je, za pomocí finanční analýzy a jiných analýz 
podniku, schopen vést podnik správným směrem. Dokáže určit správnou strukturu 
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majetku, řídit vývoj zisku, vývoj tržeb, kapitálové toky a hlavně vývoj dluhů. Stabilita 
finančního zdraví podniku vyvolává důvěru a tím způsobí příliv finančních zdrojů do 
podniku (8, str. 23). 
Pro hodnocení finanční situace podniku slouží finanční analýza. V různých literaturách 
existuje nespočet definicí finanční analýzy. „Finanční analýza představuje systematický 
rozbor získaných dat, které jsou obsaženy především v účetních výkazech. Finanční 
analýzy v sobě zahrnují hodnocení firemní minulosti, současnosti a předpovídání 
budoucích finančních podmínek.“(9, str. 9).  
Finanční analýza vychází z dat z minulosti, aby posoudila, zda se manažer v minulosti 
správně rozhodl a stav podniku se vyvíjí za vytyčenými cíli. Posoudí, zda je finanční 
situace dobrá, případně prozradí chyby.  
Zjištěné výsledky finanční analýzy jsou pokladem pro různé skupiny uživatelů. 
Neslouží pouze manažerovi k ověření, zda postupoval správně, ale také vlastníkům 
neboli investorům. Finanční zdraví podniku je důležitým aspektem pro vklad investorů, 
kteří vkládají své prostředky s určitou dávkou rizika a budou za to požadovat jistou 
míru výnosu (9, str. 12).  
1.3 Zdroje informací 
Zdroje informací jsou nedílnou součástí finanční analýzy. Finanční analýza se bez 
těchto zdrojů nemůže vypracovat. 
1.3.1 Účetní závěrka 
Každý podnik má zákonem uloženou povinnost na konci každého účetního období 
uzavřít účetní knihy a vytvořit účetní závěrku. Účetní závěrka upravuje zákon 
č.563/1991 Sb., o účetnictví, který povinnosti účetní závěrky vymezuje v § 18 – 23b. 
Součástí účetní závěrky je rozvaha, výkaz zisku a ztráty, příloha, která vysvětluje a 




Zákon dále stanovuje, které podniky zveřejňují v účetní závěrce i přehled o peněžních 
tocích nebo přehled o změnách vlastního kapitálu. Účetní závěrka může být 
v zjednodušeném nebo plném rozsahu a za daných podmínek, musí být ověřena 
auditorem.  
Účetní výkazy se podřizují následující právní úpravou: 
 zákonem č. 563/1991 Sb., o účetnictví, 
 vyhláškou č. 500/2002 Sb, kterou se provádějí některá ustanovení 
zákona č. 563/1991 Sb., o účetnictví a 
 Českými účetními standardy pro podnikatele. 
1.4 Metody finanční analýzy 
Existuje mnoho metod finanční analýzy. Dělí se na dvě základní skupiny a to na metody 
elementární technické analýzy, kde se využívá základních matematických operací a na 
metody vyšší, při kterých je již třeba použít složitějších postupů a případně i statistik 
(11, str. 8-9). 
 „Metody elementární technické analýzy: 
 analýza absolutních ukazatelů (stavových i tokových), 
 analýza trendů (horizontální analýza), 
 procentní rozdíl (vertikální analýza), 
 analýza rozdílových ukazatelů, 
 analýza cash flow, 
 analýza poměrových ukazatelů, 
 rentability, 
 aktivity, 
 zadluženosti a finanční struktury, 
 likvidity, 
 provozní činnosti, 
 cash flow, 
 analýza soustav ukazatelů, 
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 pyramidové rozklady a 
 predikční metody. 
Vyšší metody finanční analýzy: 
 matematicko–statistické metody a 
 nestatistické metody“ (11, str. 8-9). 
1.5 Analýza soustav ukazatelů 
Nedostatek jednotlivých ukazatelů spočívá v tom, že se specializují pouze na určitou 
oblast. Aby se tato slabina odstranila, vytvořila se souhrnná hodnocení, která spojují 
více ukazatelů (20 – 200 ukazatelů), tak aby jednotně a jednoduše byly schopné 
vypovědět o finančně – ekonomické situaci a výkonnosti podniku. Tohoto záměru 
ovšem nebylo až tak úplně dosáhnuto, protože o čím více ukazatelů se soustavy 
ukazatelů opírají, tím více může být výsledek zkreslený. Výsledky lze tedy pokládat 
pouze jako přehled, který finančnímu analytikovi pomůže pro další hodnocení. Původní 
záměr bylo dosáhnout přehlednějších výsledků a ulehčit finanční analýzu. Soustavy 
ukazatelů je možné členit na dvě základní kategorie: 
 soustavy hierarchicky uspořádaných ukazatelů a 
 účelově vybrané skupiny ukazatelů (11, str. 101). 
1.5.1 Soustavy účelově vybrané skupiny ukazatelů 
Dalšími používanými soustavy ukazatelů jsou soustavy účelově vybraných ukazatelů, 
které se ještě segmentují na bankrotní a bonitní modely. Výstupem těchto modelů je 
součtový index, který slouží k zhodnocení situace firmy. 
1.5.1.1 Bankrotní modely 
Bankrotní modely hodnotí pravděpodobnost úpadku podniku. Pokud má firma v jistých 
oblastech problémy, tento model předpoví možnost krachu podniku. Problémovými 
oblastmi jsou například běžná likvidita nebo rentabilita vloženého kapitálu (12, str. 93). 
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Altmanovo Z-skóre je pojmenováno po svém objeviteli prof. Edwardu Altmanovi 
z New Yorku. Sestavil rovnici s pěti poměrovými ukazateli, kteří mají vliv na bankrot 
podniku. Ke každému ukazateli přiřadil hodnotu, která určuje jejich význam. Pro 
potřebu této diplomové práce se bude zvažovat Altmanův model ve tvaru pro 
společnosti neveřejně obchodovatelné na burze. V průběhu využívání tohoto modelu, 
bylo zjištěno, že skóre pod hodnotou 1,2 poukazuje na neúspěch podniku, kdežto skóre 
nad touto hodnotou nikoliv. Silnou pozici podnik zastává v případě, že hodnota 
výsledku je vyšší jak 2,9. „Vzorec: 
ܼ = 0,717 ∙ ଵܺ + 0,847 ∙ ܺଶ + 3,107 ∙ ܺଷ + 0,42 ∙ ܺସ + 0,998 ∙ ܺହ,      (11. str. 94) 
, kde:  X1 = čistý pracovní kapitál / celková aktiva, 
X2 = nerozdělený zisk / celková aktiva, 
X3 = zisk před úhradou úroků a zdaněním / celková aktiva, 
X4 = tržní hodnota základního kapitálu / účetní hodnota celkového zadlužení, 
X5 = tržby / celková aktiva.“(12, str. 94). 
Index IN05 je modifikací předchozího modelu, ale byl vytvořen jako snaha 
implementovat jej jako obecný postup při analýze rizika českých firem. Manželé 
Neumaierovi se snažili přizpůsobit rovnici různým uživatelům, a proto také přišli ze 
vztahem IN99 a  IN01. IN05 je poslední známou modifikací. IN99 nahlíží na finanční 
situaci podniku z investorského hlediska, na rozdíl od IN95, který je spíše vhodný pro 
věřitele. IN05 slouží pro celý průmysl. Nejčastěji užívaným indexem je IN05. „Vzorec: 















, (12, str. 95) 
, kde:  A - aktiva, 
 CZ – cizí zdroje, 
 EBIT – zisk před úroky a zdaněním, 
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 Ú – nákladové úroky, 
 VÝN – výnosy, 
 OA – oběžná aktiva, 
 KZ – krátkodobé závazky a 
 KBÚ – krátkodobé bankovní úvěry a výpomoci (12, str. 95). 
Hodnocení výsledků vychází ze tří úrovní. Výsledek pod hodnotou 0,9 vypovídá o tom, 
že se podnik blíží k bankrotu. Hodnota nad 1,6 značí velmi dobrou finanční situaci 
podniku. A výsledek, který se pohybuje mezi těmito dvěma hodnotami, představuje 
takzvanou šedou zónu, která je neutrální (9, str. 76).  
1.5.1.2 Bonitní modely 
Výsledky bonitních ukazatelů jsou určené pro komparaci podniku s ostatními firmami a 
vyhodnocení, zda se dá analyzovaný podnik považovat za špatný či za dobrý. Mezi 
bonitní modely se řadí: 
 Kralickův Quicktext a jiné (12, str. 97). 
Kralickův rychlý test využívá čtyř ukazatelů a podle nich se hodnotí stabilita podniku. 
Princip Kralickového rychlého testu spočívá v bodovém sytému. Pro aplikaci do 
českého prostředí byl tento model modifikován Evou Kislingerovou. Každému 
ukazateli jsou přiřazené hodnoty, které určují známku podobně jak ve škole. Konečná 
známka se vypočte jako aritmetický průměr. Výsledná známka se dá porovnat 
s odvětvovým průměrem (13, str. 75 - 76).  
Pro výpočet ukazatelů se používá těchto vztahů: 
ܭݒóݐܽ ݒ݈ܽݏݐ݊íℎ݋ ݇ܽ݌݅ݐá݈ݑ =  
௩௟௔௦௧௡í ௞௔௣௜௧á௟
௔௞௧௜௩௔ ௖௘௟௞௘௠
  (13, str. 75) 
ܦ݋ܾܽ ݏ݌݈áܿ݁݊í ݈݀ݑℎݑ =  
(௞௥á௧௞௢ௗ௢௕éାௗ௟௢௨௛௢ௗ௢௕é ௭á௩௔௭௞௬)
 ௖௔௦௛ ௙௟௢௪
  (13, str. 75) 
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ܥܽݏℎ ݂݈݋ݓ ݒ ݐݎžܾáܿℎ =  
௖௔௦௛ ௙௟௢௪
௔௞௧௜௩௔ ௖௘௟௞௘௠
   (13, str. 75) 
ܴܱܣ =  
ு௏ ௣௢ ௭ௗ௔௡ě௡íାú௥௢௞௬ (ଵି௧)
௔௞௧௜௩௔
   (13. str. 75) 
Cash flow se bude v tomto případě počítat jako součet výsledku hospodaření za účetní 
období, odpisů a změny stavu rezerv (13, str. 75).  
Tabulka 1: Kralickův test - stupnice hodnocení ukazatelů (Upraveno dle: 13, str. 75) 
UKAZATEL 
Výborně Velmi dobře Dobře Špatně Ohrožení 
1 2 3 4 5 
Kvóta vlastního kapitálu > 30 % > 20 % > 10 % > 0 % negativní 
Doba splácení dluhu z CF < 3 roky < 5 let < 12 let > 12 let > 30 let 
Cash flow v tržbách > 10 % > 8 % > 5 % > 0 % negativní 
ROA > 15 % > 12 % > 8 % > 0 % negativní 
Závěrečná stupnice hodnocení je opět ve třech úrovních. Pokud je průměrná známka 
pod hodnotou 2, firma nemá problémy s finančním hospodařením. Hodnota nad úrovní 
3 značí finanční potíže a hodnoty v rozmezí 1-3 určují šedou zónu, která je negativní 
(13, str. 75 - 76). 
1.6 Analýza absolutních ukazatelů 
Stěžejním prvkem finanční analýzy je horizontální a vertikální analýza. Oba rozbory 
vypoví o zásadních změnách v účetních výkazech. Uživatel se pak zaměří na ty největší 
změny a bude hledat důvod těchto změn (13, str. 9).  
1.6.1 Horizontální analýza 
Tato analýza porovnává jednotlivé položky účetních výkazu v časově řadě. Pracuje 
s jednotlivými roky, u kterých porovnává změnu absolutní hodnoty a také procentuální 
změnu. Absolutní změna se vypočítá následovně: 
ܾܽݏ݋݈ݑݐ݊í ݖ݉ě݊ܽ =
ℎ݋݀݊݋ݐܽ ݒ ܾěž݊é݉ ݋ܾ݀݋ܾí –  ℎ݋݀݊݋ݐܽ ݒ ݌ř݁݀ܿℎ݋ݖí݉ ݋ܾ݋݀݋ܾí     (9, str. 106) 
Výsledky absolutní změny mohou svou nepřehledností zmást. A proto je vhodné 
vypočítat změny v procentech. Postupuje se dle vzorce: 
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               ݌ݎ݋ܿ݁݊ݐݑá݈݊í ݖ݉ě݊ܽ =
௕ěž௡é ௢௕ௗ௢௕íି௣ř௘ௗ௖௛௢௭í ௢௕௢ௗ௢௕í
௣ř௘ௗ௖௛௢௭í ௢௕ௗ௢௕í
∙  100.   (9, str. 109) 
Po užití vzorců, je patřičné vypíchnout markantní změny a nějakým způsobem si je 
označit. Analytik by také měl klást důraz na položky, které mají velký vliv na finanční 
situaci podniku. Výsledky je třeba dát do souvislosti a řádně je okomentovat. Ke 
každému komentáři musí být doložen důkaz. Každý analytik může vidět situaci z jiné 
perspektivy a může změny vyložit jiným způsobem. S tím také souvisí například obor 
podnikání, protože pro některé obory mohou být razantní změny v jednotlivých 
položkách normální a u ostatních mohou znamenat extrémní situace. Samozřejmě na 
analýzu působí více faktorů a analytik musí brát zřetel na všechny okolnosti. Při 
prezentaci výsledků se doporučuje užít sloupcových grafů pro lepší demonstraci změn 
(9, str. 109 – 111). 
Horizontální analýza se nezpracovává pouze na rozvahu, ale může se aplikovat i na 
výkaz zisku a ztráty a přehled o peněžních tocích podniku. Výkaz zisku a ztráty je velmi 
citlivý na vnější i vnitřní faktory. V průběhu roku mohlo dojít ke změně cen, daně 
z příjmů nebo firma mohla změnit výrobní strategii a projevilo se to na změně objemu 
prodeje a podobně. Při horizontální se doporučuje sledovat pouze významné položky 
jako například tržby z prodeje vlastních výrobků a služeb a výkonová spotřeba atd. 
Analyzovat přehled o peněžních tocích se dělá v případě, že má analytik k ruce toky 
společnosti vícekrát do roka. V jiném případě to ztrácí smysl, protože analýza jednou za 
rok o toku peněz nic nevypoví (14, str. 147 – 148), (9. str. 116 -118). 
1.6.2 Vertikální analýza 
Vertikální analýza funguje na základě vztahu jednotlivých položek k jedné vybrané 
položce. K výpočtu nejsou potřeba časové řady. V rozvaze je zvykem používat jako 
sumu položek celkovou bilanční sumu. V případě detailnějšího rozboru je možné 
rozpočítat pouze dílčí celky (například oběžná aktiva). Určit celkovou sumu položek 
pro výpočet vertikální analýzy u výkazu zisku a ztráty je složitější. Pro výpočet bude 
použita celková bilanční suma aktiv (13, str. 13). 






 ,                                            (13, str. 13) 
, kde Pi je hledaný vztah,  
Bi značí velikost položky bilance a  
∑Bi pak sumu hodnot položek v rámci určitého celku (13, str. 13). 
Opět je zde velmi důležitý obsah interpretace. Vertikální analýza vypoví o struktuře 
majetku a struktuře zdrojů financování analyzovaného podniku. Na základě výsledků a 
jejich intepretace musí analytik navrhnout doporučení na změny. Také může porovnat 
výsledky s odvětvovými průměry v oboru podnikání. Srovnání dá lepší náhled na 
výsledné hodnoty a pomůže mu i v rámci doporučení (9, str. 104 – 109). 
1.7 Analýza rozdílových ukazatelů 
Většina autorů rozdílové ukazatele pojmenovává jako fondy finančních prostředků. 
Jejich úlohou je posloužit k analýze a pomoci při řízení finanční situace firmy. 
Vypočítává se jako rozdíl mezi určitými krátkodobými aktivy a určitými krátkodobými 
pasivy (11, str. 35).  
1.7.1 Čistý pracovní kapitál 
Tento ukazatel patří mezi nejčastěji používané rozdílové ukazatele. Kislingerová a 
Hnilica i Sedláček jej ve svých publikacích pojmenovávají jako tzv. „finanční polštář“ 
pro případné finanční odchylky. Je úzce spjat s likviditou. Zjednodušeně vyjadřuje 
absolutní hodnotu likvidity. I vzorec je téměř totožný jako pro výpočet běžné likvidity, 
s tím, že se liší ve výpočtu rozdílu a ne poměru (13, str. 40 - 41). 
Vypočte se jako: 
č݅ݏݐý ݌ݎܽܿ݋ݒ݊í ݇ܽ݌݅ݐá݈ =
oběžná aktiva − (krátkodobé závazky + krátkodobé bankovní úvěry +
krátkodobé fin. výpomoci).  
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Čistý pracovní kapitál se dá počítat ve třech úrovních. První úroveň Pracovní kapitál I. 
se počítá podle výše uvedeného vzorce. Pokud finanční analytik z horizontální analýzy 
zjistí, že procentní výše dohadných účtů aktivních tvoří významnou položku, a to více 
jak 24 %, musí zohlednit další úrovně čistého pracovního kapitálu. Jak již vychází 
z předchozí věty, Pracovní kapitál II. přihlíží na dohadné účty pasivní a dohadné účty 
aktivní. Pracovní kapitál III. zahrnuje i položky ostatních aktiv a ostatních pasiv (13, str. 
40-41).  
Čistý pracovní kapitál by měl být kladný. Výsledek vypovídá o schopnosti podniku 
splácet své závazky při dostatečné likviditě. Vyšší výsledek značí vyšší schopnost 
splácet (11, str. 36). 
Pokud by analytik chtěl zjistit přesně, které změny ovlivnily jednotlivé cash flow 
operace, musí sledovat změny čistého pracovního kapitálu z pozice aktiv nebo z pozice 
pasiv. U přírůstků sleduje růst položek krátkodobých aktiv a snížení položek 
krátkodobých pasiv a u úbytků naopak. Kdežto z pozice pasiv pozoruje u přírůstků růst 
dlouhodobého vlastního i cizího kapitálu firmy a růst zisku nebo pokles stálých aktiv a 
u úbytků je to opět naopak (11, str. 36 – 37). 
1.7.2 Čisté pohotové prostředky 
Tento ukazatel slouží ke zjištění okamžité likvidity. Vypočítat se dá jako rozdíl mezi 
pohotovými peněžními prostředky a okamžitě splatnými závazky. Literatura uvádí více 
možných způsobů výpočtu čistých pohotových prostředků. Jednotlivé složky se upraví 
podle výše míry likvidity. Pro zjištění nejvyššího stupně likvidity se do položek zahrne 
pouze hotovost a peníze na běžných účtech. V jiných případech se dají zařadit položky 
jako cenné papíry, šeky, směnky a podobně. Záporný výsledek značí, že má podnik 
problémy s hrazení závazků s okamžitou platností (11, str. 38). 
1.7.3 Čistý peněžně-pohledávkový finanční fond 
Oba předchozí ukazatele mají jisté nevýhody a čistý peněžně-pohledávkový finanční 
fond vznikl, aby tyto problémy vyloučil. Tento ukazatel udává, zda je podnik schopen 
splatit závazky s okamžitou platností nejlikvidnějším majetkem. Kladná hodnota tohoto 
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ukazatele značí příznivou situaci podniku. Vyšší hodnota vypovídá o lepší finanční 
pozici. Ukazatel se vypočítá jako: 
č. ݌݁݊ěž݊ě ݌݋ℎ݈. ݂݋݊݀ = [(Oběžná aktiva − (ݖáݏ݋ܾݕ + ݈݊݁݅݇ݒ݅݀݊í ݌݋ℎ݈݁݀áݒ݇ݕ)] −
     ݇ݎáݐ݇݋݀݋ܾé ݖáݒܽݖ݇ݕ.     (11, str. 38) 
1.8 Analýza poměrových ukazatelů 
Analýza, která se nejčastěji aplikuje, je analýza poměrových ukazatelů. Je to především 
díky tomu, že je nenáročná na provedení a rychlá. Analytikovi dá důležité informace, ze 
kterých si dokáže vyvodit představu o finanční situaci a může se tak lépe zaměřit na 
jednotlivé hodnoty a podrobit je hlubšímu zkoumání. Jak je možné vyčíst z názvu, jedná 
se o analýzu, která určuje vztahy mezi jednotlivými ukazateli za pomocí výpočtu jejich 
poměru (11, str. 61).  
Poměrová analýza se může členit několika způsoby. Základní členění řadí ukazatele do 
skupin, které mají podobné vlastnosti. Může se jednat o užití stejných ukazatelů, nebo 
jejich modifikací, a hlavně toho, co chceme z jejich výsledků vyčíst. Členění skupin je 
následující na: 
 ukazatele likvidity, 
 ukazatele rentability, 
 ukazatele zadluženosti, 
 ukazatele aktivity, 
 ukazatele cash flow (11, str. 61 - 62). 
Existuje mnoho různorodých ukazatelů a správný finanční analytik nepoužívá všech, ale 
vybírá pouze ty, které mu nejlépe pomůžou osvětit finanční situaci v podniku.   
1.8.1 Ukazatele likvidity 
Likvidita je pro podnik velmi podstatná. Vypovídá o budoucí platební schopnosti 
podniku. Přesněji řečeno, zda je podnik schopen během krátké chvíle přeměnit veškeré 
krátkodobé složky majetku na peněžní prostředky aniž by na tom více tratil. Výsledná 
hodnota likvidity by měla být přiměřená k danému oboru podnikání. Pokud je hodnota 
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nízká, může mít podnik v budoucnu problémy uhradit své závazky včas. Naopak vysoká 
hodnota likvidity značí o neefektivním nakládání s financemi podniku a bude snižovat 
rentabilitu. Zatímco by mohl řádně tento dobře směnitelný kapitál kdekoliv investovat a 
zhodnotit ho. K tomu, aby byla likvidita jasně čitelná, nepostačí pouze jeden výsledek. 
Je nutné sledovat delší časový vývoj trendu, aby bylo možné přesně stanovit, zda 
podnik má nebo nemá problémy s likviditou (9, str. 48). 
Jako stěžejní ukazatele likvidity se používají ukazatele okamžité likvidity, pohotové 
likvidity a běžné likvidity. Jsou seřazeny podle míry likvidnosti. Okamžitá likvidita, 
taktéž označována jako likvidita 1. stupně, vychází z poměru pohotových platebních 
prostředků a dluhů s okamžitou platností: 
݋݇ܽ݉ž݅ݐá ݈݅݇ݒ݅݀݅ݐܽ =  
௣௢௛௢௧௢௩é ௣௟௔௧௘௕௡í ௣௥௢௦௧ř௘ௗ௞௬
ௗ௟௨௛௬ ௦ ௢௞௔௠ž௜௧௢௨ ௣௟௔௧௡௢௦௧í
.     (9, str. 49) 
Pohotové platební prostředky se chápou jako prostředky s nejrychlejší přeměnou. Patří 
sem peníze v pokladnách, peníze na účtech, případně volně obchodovatelné cenné 
papíry. Pro dluhy s okamžitou platností se užívají položky krátkodobých závazků, 
krátkodobých bankovních úvěrů a krátkodobých finančních výpomocí. Doporučená 
hodnota se liší s každým autorem. Podle Růčkové by se měla hodnota pohybovat okolo 
0,6 – 0,2, kdy hodnota 0,2 se může v některých případech označit už jako kritická (9, 
str. 49).  




.       (9, str. 49) 
Rozpětí doporučených hranic by měl kolísat kolem 1. Maximálně vyrůst na hodnotu 
1,5. Vyjadřuje to stav, kdy podnik nemusí rozprodat zásoby a je schopen včas přeměnit 
krátkodobá aktiva na peníze a uhradit své závazky (9, str. 50). 
Posledním stupněm likvidity, 3. stupněm, zbývá ukazatel běžné likvidity. Tento 
ukazatel má několik nedostatků a obecně nevypovídá o přesném stavu likvidity. Je třeba 
přihlížet k dalším okolnostem. Každopádně by se výsledek měl vlézt do intervalu 1,5 – 
2,5 (9, str. 49).  
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.   (9, str. 49) 
1.8.2 Ukazatele rentability 
Investoři, vlastníci či akcionáři vkládají do podniku kapitál, a proto je pro ně důležité 
znát míru výnosnosti. Výnosnost vloženého kapitálu, jinak řečeno rentabilita, se dá 
vypočítat za pomocí ukazatelů rentability. Pokud podnik efektivně využívá vložený 
kapitál, tendence rentability by za přípustných podmínek měla být rostoucí s každým 
následujícím rokem. Rentabilita je poměrový ukazatel, kdy v čitateli bývá výnos a ve 
jmenovateli vložený kapitál. V praxi se nejčastěji používají ukazatele rentability 
celkového vloženého kapitálu, rentability vlastního kapitálu, rentability celkového 
investovaného kapitálu a rentability tržeb (9, str. 51 – 53). 
Ukazatel rentability celkových vložených aktiv hodnotí míru výnosu z celkových aktiv 
bez ohledu na to, zda jsou to aktiva vlastní nebo cizí. Vypočítá se jako podíl zisku a 




.    (9, str. 53) 
Pro zjištění výnosnosti vloženého vlastního kapitálu investory, se užívá vztah, který 
udává ukazatel rentability vlastního kapitálu. Protože investory zajímá především jejich 




.    (11, str. 64) 
Manažery bude zajímat vztah mezi ziskem a tržbami. Pro tento účel slouží rentabilita 
tržeb. Ukazatel sdělí manažerovi, jak efektivně využívá podnik své prostředky pro svou 
podnikatelskou činnost. Jako čitatel se nejčastěji používá čistý zisk. Ovšem pokud chce 
analytik srovnávat výsledek s ostatními podniky, je třeba užít provozního zisku. Na 
základě rentability tržeb je možné pracovat s cenovými kalkulacemi a ziskovou marží 






.     (11, str. 65) 
1.8.3 Ukazatele zadluženosti 
V předchozím textu bylo uvedeno, že správný finanční manažer by měl dokázat určit 
správně strukturu majetku. Jedná se o správné rozdělení vlastních a cizích zdrojů 
financování, tak aby to neškodilo rentabilitě vloženého kapitálu. Z pravidla je 
rizikovější cizí kapitál. Pokud se podnik dostane do finančních potíží a nezvládne 
splácet cizí kapitál, hrozí tu nebezpečí újmy jak pro věřitele, tak pro akcionáře. Na 
druhou stranu, je cizí kapitál levnější než vlastní kapitál a to z toho důvodu, že úroky 
působí jako daňový štít. Úroky z cizího kapitálu se stávají náklady a snižují tím cenu 
cizího kapitálu (9, str. 57 – 58).  
Celková zadluženost, u některých autorů nazývána jako ukazatel věřitelského rizika, je 
základním ukazatelem, který hodnotí velikost rizika pro věřitele. Sám o sobě ukazatel 
nic nevypoví, je potřeba brát do úvahy okolnosti a jiné finanční ukazatele. Opět zde 
platí pravidlo, že je každý podnik specifický jak ve své podstatě, tak i v oboru 
podnikání. Samozřejmě čím vyšší poměr celkové zadluženosti bude, tím větší 
zhodnocení svých investic budou věřitelé požadovat. Celková zadluženost se porovnává 
s oborovým průměrem (11, str. 69 – 70). 




.  (9, str. 58) 
Doplňujícím ukazatelem celkové zadluženosti je koeficient samofinancování, často 
pojmenováván jako kvóta vlastního kapitálu. Informuje o výši vlastního kapitálu. 
Součet celkové zadluženosti a koeficientu samofinancováni musí vyjít 1 a porovnává se 




.  (9, str. 57) 
Ukazatel úrokového krytí sděluje informaci o tom, kolikrát jsou úroky kryté ziskem. Pro 
věřitele je to potvrzení o tom, zda je bezpečné investovat do podniku. Známé 
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doporučení udává hodnotu úrokového krytí ve výši 3-6. Samozřejmě tu hraje velkou roli 
individuálnost podniku (11, str. 70).  




.   (11, str. 70) 
Za další známý ukazatel zadluženosti se označuje ukazatel pro krytí stálých aktiv 
dlouhodobým kapitálem. Vypovídá o překapitalizaci podniku, která značí špatnou 
produktivitu podniku a špatné využívaní zdrojů podnikem. Překapitalizace může také 
být i známkou stability firmy. Doporučená hodnota je mezi 75% až 100% (11, str.72).  
Pro výpočet se používá tohoto vzorce: 
݈݀݋ݑℎ݋݀݋ܾé ݇ݎݕݐí ݏݐá݈ݕܿℎ ܽ݇ݐ݅ݒ ݒ݈. ݇ܽ݌݅ݐá݈݁݉ =
௩௟.௞௔௣௜௧á௟ାௗ௟.௖௜௭í ௞௔௣௜௧á௟
௦௧á௟á ௔௞௧௜௩௔
. (11, str. 72) 
1.8.4 Ukazatele aktivity 
Ukazatele aktivity slouží pro posouzení řízení aktiv v podniku. Ve většině případů 
udávají dobu obratu jednotlivých složek majetku a jejich vázanost v jednotlivých 
kategoriích aktiv a pasiv. Výnosnost a likvidita jsou důležitými prvky podniku a 
správné hospodaření s aktivy má na tyto prvky velký vliv. Pokud podnik disponuje 
velkým množství aktiv, vznikají mu náklady, které mají vliv na zisk. Naopak v případě 
malého objemu aktiv podnik strádá na ušlém zisku. Pro výpočet ročních tržeb se 
používají dva způsoby, a to použitím skutečných 365 dnů nebo konstanty 360, která 
může vyvolat menší odchylku (11, str. 61). 
Obrat celkových aktiv se počítá, aby finanční analytik zjistil, jak se v podniku využívají 
aktiva. V porovnání s oborovým průměrem lze určit, zda je potřeba zvýšit tržby nebo 
doporučit odprodej zbytečných aktiv. Pokud se výsledek pohybuje nad oborovým 
průměrem, společnost neefektivně využívá aktiva a je třeba omezit investice (12, str. 
67).  
Vztah se vyjádří následovně: 
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݋ܾݎܽݐ ݈ܿ݁݇݋ݒýܿℎ ܽ݇ݐ݅ݒ =
௥௢č௡í ௧௥ž௕௬
௔௞௧௜௩௔
.  (12, str. 67) 
Úlohou ukazatele obratu stálých aktiv je vypovědět o stavu investic a dalších 
možnostech investic podniku. Tento ukazatel by měl být vyšší než obrat celkových 
aktiv. Pro výsledky nižší je to signál pro omezení investic a navýšení výroby. Velkou 
nevýhodou je inflace, ke které tento ukazatel nepřihlíží. V případě, že se hodnota 
dostane pod hranici určenou oborovým průměrem, společnost špatně hospodaří s aktivy 
a nevhodně investuje (11, str. 67).  
ܱܾݎܽݐ ݏݐá݈ýܿℎ ܽ݇ݐ݅ݒ =  
௥௢č௡í ௧௥ž௕௬
௦௧á௟á ௔௞௧௜௩௔
.   (11, str. 67) 
S ukazatelem obratu zásob vznikají jisté problémy, a to cenový nesoulad mezi čitatelem 
a jmenovatelem. Roční tržby jsou vykazovány v prodejních cenách, zatímco zásoby se 
uvádějí ve skutečných pořizovacích cenách. Úzce souvisí s dobou obratu zásob, která 
udává, za kolik dní jsou zásoby prodány. Výsledky jsou porovnávány s oborovými 
průměry, které vypovídají o tom, jak dlouho jsou v průměru držena oběžná aktiva ve 
formě zásob a kolikrát se otočí v podniku složky zásob u jiných subjektů. Hodnoty vyšší 
než oborový průměr značí, že podnik nevlastní zbytečné nelikvidní zásoby a není třeba 
financovat jejich skladování. V případě nižší hodnoty, lze vyvodit závěr, že má firma 




.   (11, str. 67) 
ܦ݋ܾܽ ݋ܾݎܽݐݑ ݖáݏ݋ܾ =
௣௥ů௠ě௥௡á ௭á௦௢௕௔
ௗ௘௡௡í ௦௣௢௧ř௘௕௔
.  (11, str. 68) 
Doba obratu pohledávek je založena na stejném principu jako doba obratu zásob. Doba 
obratu pohledávek je důležitá pro posouzení délky inkasa peněz od odběratelů. Tato 
doba by měla být přiměřená, protože pokud je příliš vysoká, má podnik slabou pozici 
vůči odběratelům nebo mu odběratelé neplatí. Pro posouzení, zda podnik platí své 
závazky včas nebo pozdě, porovnává se doba obratu se splatností pohledávek (11, str. 
68). 
ܦ݋ܾܽ ݋ܾݎܽݐݑ ݌݋ℎ݈݁݀áݒ݁݇ =
௢௕௖௛௢ௗ௡í ௣௢௛௟௘ௗá௩௞௬
ௗ௘௡௡í ௧௥ž௕௬ ௡௔ ௙௔௞௧௨௥௨
. (11, str. 69) 
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Pro hodnocení situace z opačné strany slouží doba obratu závazků. Výsledek určuje, jak 
dlouho trvá podniku zaplatit fakturu svým dodavatelům. Tato doba se dá využít jako 
dodavatelský úvěr. Vhodné je porovnat dobu obratu pohledávek s dobou obratu 
závazků. Doba obratu závazků by měla být větší než doba obratu pohledávek. Takto 
může podnik využít výhody držby volných peněžních prostředků (11, str. 69).   
Pro výpočet slouží tento vztah: 
ܦ݋݀ܽ ݋ܾݎܽݐݑ ݖáݒܽݖ݇ů =
௭á௩௔௭௞௬ ௩ůč௜ ௗ௢ௗ௔௩௘௧௘௟ů௠
ௗ௘௡௡í ௧௥ž௕௬ ௡௔ ௙௔௞௧௨௥௨
  (11, str. 69) 
1.8.5 Ukazatele produktivity 
Ukazatele produktivity slouží managementu podniku ke sledování výkonnosti podniku 
na úrovni produktivity práce. Tyto ukazatele zachycují především náklady, které jsou 
spojeny se zaměstnanci. 
Prvním základním ukazatel je mzdová produktivita. Ta vypovídá o tom, jaká hodnota 
tržeb připadá na 1 Kč vyplacených mezd. Tento ukazatel by měl v rámci času postupně 
růst (11, str. 78). 
   ܯݖ݀݋ݒá ݌ݎ݋݀ݑ݇ݐ݅ݒ݅ݐܽ =
்௥ž௕௬
ெ௭ௗ௢௩é ௡á௞௟௔ௗ௬
(11, ݏݐݎ. 78). 
Další ukazatel měřící výkonnost podniku a jeho generaci zisku je nákladovost výnosů. 
Tento ukazatel dává do poměru celkové náklady a celkové výnosy. Za pomocí výpočtu 
nákladovosti výnosů lze zjistit, jak moc jsou výnosy zatíženy náklady. Pokud je 
ukazatel rovný 100 %, znamená to, že podnik vykazuje nulový zisk, protože náklady 
jsou stejně vysoké jako výnosy. Čím nižší je hodnota tohoto ukazatele tím lépe pro 




× 100 (11, ݏݐݎ. 79). 
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2 Analýza současného stavu  
V této části práce bude představena společnost a dále budou provedeny strategické 
analýzy, jak obecného tak oborového okolí. Na závěr tyto analýzy doplní finanční 
analýza.  
2.1 Představení společnosti 
Společnost LIPOELASTIC a.s. byla založena v roce 2002. Specializuje se především na 
výrobu a prodej zdravotních kompresivních výrobků. Je považována za jednu 
z nejrenomovanějších značek v oblastech plastické a estetické chirurgie. Společnost se 
řadí mezi největší producenty na světě a lídry v Evropě. 
2.1.1 Základní informace o společnosti 
Název:  LIPOELASTIC a.s. 
Právní forma:  akciová společnost 
Sídlo:  Francouzská 171/28, Praha 2 
Provozovny:  Vrbenská 887, Valašské Meziříčí 
 Polanka 60/18, Třebíč 
Základní kapitál:  50 000 000 Kč 
Průměrný počet zaměstnanců: 74 
Předmět podnikání:   Výroba, obchod a služby neuvedené v přílohách 1 až 3 
živnostenského zákona, 
 Činnost účetních poradců, vedení účetnictví, vedení 
daňové evidence, 
Obrat za rok 2013:  135 miliónů Kč. 
Na základním kapitálu společnosti se podílejí dvě fyzické osoby. Tomáš Hradil, který je 
zároveň předsedou představenstva drží 25 ks kmenových akcií, což tvoří 50 % 
základního kapitálu. Zbylých 50 % drží Alena Hradilová, která je ředitelkou společnosti 
a členkou představenstva.  
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Vzhledem k tomu, že se jedná o zdravotní výrobky, musí firma dodržovat kvalitativní 
požadavky kladené ze strany mezinárodních, evropských a národních institutů. 
Společnosti LIPOELASTIC a.s. bylo uděleno několik certifikátů. Kvalitu výrobku 
zajišťuje norma ČSN EN ISO 9001:2001 a absenci škodlivých látek garantuje certifikát 
OEKO-TEX Standart 100 02.0.8039. Dále výrobky splňují požadavky zdravotní 
direktivy 93/42/EEC a nařízení vlády č. 336/2004 Sb. a veškeré výrobky jsou opatřeny 
označením CE. Materiál a výrobky procházejí pravidelnou atestací (15).  
 
Obrázek 4: Certifikace společnosti LIPOELASTIC a. s. (Zdroj: Interní materiály společnosti) 
2.1.2 Produktové portfolio 
Společnost se zabývá především výrobou luxusních kompresivních bandáží, které patří 
k hlavním pooperačním postupům. Tyto bandáže se vyrábějí pro veškeré partie těla po 
estetických zákrocích pro ženy i muže. Díky bandážím je pooperační rekonvalescence 
méně bolestivá a jsou minimalizována rizika, která mohou nastat při procesu hojení 
(15).  
Dále je společnost výhradním distributorem prsních a tělních implantátů značky 
EUROSILICONE a NAGOR (15).  
Mezi další sortiment, který společnost LIPOELASTIC a.s. nabízí, patří produkty pro 
léčbu jizev značky Biodermis. Biodermis nabízí komplexní řadu pro léčbu jizev za 
pomocí technologie silikonového gelu. V oblasti estetiky společnost ještě nabízí 
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výplňové materiály Teosyal a speciální kosmetiku Teoxane. Tato kosmetika slouží pro 
vyplnění vrásek za pomocí kyseliny hyaluronové (15).  
Společnost svůj sortiment rozšířila i o stomické pomůcky německé společnosti FOR 
LIFE GmbH. Tyto pomůcky ulehčují život klientům, kteří trpí stomií1 (15). 
V poslední řadě společnost vyrábí luxusní podpůrné punčochové výrobky řady RELAX, 
které prodává skrz společnost MAXIS a.s. 
2.2 Analýza okolí podniku 
Tato část rozebere podnik z obecného a oborového okolí. Budou provedena analýza 
podle McKinsley 7S faktorů, SLEPTE analýza, Porterova analýza a nakonec SWOT 
analýza. 
2.2.1 SLEPTE analýza 
Tato část identifikuje klíčové trendy a vlivy, které působí z venku na podnik. I když je 
možné stanovit trend těchto faktorů působících na podnik, nelze s jistotou předpokládat 
jejich budoucí vývoj.  
2.2.1.1 Sociální trendy 
Obchodní a hlavní výrobní divize společnosti LIPOELASTIC a.s. se nachází ve městě 
Valašské Meziříčí ve Zlínském kraji. K datu 31. 12. 2013 bylo v tomto kraji evidováno 
586 299 obyvatel. Malý výrobní závod, který se nachází v Třebíči v kraji Vysočina, 
nemá zásadní vliv na životaschopnost celé společnosti. Společnost distribuuje produkty 
po celé České republice a do zahraničí, tudíž ani obyvatelé jednotlivých krajů jako 
potencionální zákazníci nemají vliv na společnost (16).  
Jako jeden ze zásadních sociálních trendů pro společnost je rostoucí poptávka po 
plastických chirurgiích. V roce 2000 bylo evidováno 280 983 plastických zákroků a 
v roce 2013 narostl počet zákroků na 361 581. Dalo by se konstatovat, že v dnešní době 
                                               
1 Stomie – je uměle vytvořené vyústění dutého orgán mimo tělo. Jde o dočasné nebo trvalé chirurgické 
řešení onemocnění převážně trávicího nebo močového ústrojí. 
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patří estetická a plastická úprava k životnímu stylu obyvatel. Rostoucí zájem o tyto 
zákroky mají i muži (17). 
Na odbyt společnosti bude mít vliv i nezaměstnanost obyvatelstva. V České Republice 
se nezaměstnanost v roce 2013 pohybovala na 7 %, kdežto celková nezaměstnanost 
v Evropské unii kolísala kolem 10,9 %. Prognózy odborníků značí, že by 
nezaměstnanost měla mírně klesnout. Pro společnost je tato predikce pozitivním jevem, 
protože plastické a estetické zákroky jsou drahou záležitostí a pokud bude mít 
obyvatelstvo vyšší příjmy, bude si moct dovolit utrácet za produkty, které společnost 
LIPOELASTIC a. s. nabízí (18). 
Pro výrobu je převážně potřeba odborných znalostí pracovníků. V současné době je 
velmi těžké najít kvalitní pracovníky na pozici šička a pletařka. Veškeré školy, které 
vyučují tyto nebo podobné obory se nacházejí v Čechách. Největší poptávka po těchto 
pracovních pozicích byla v době, kdy zkrachovaly okolní podniky podnikající ve 
stejném oboru. Tento nedostatek byl způsoben krizí v textilním průmyslu, která se 
vyvíjela v posledních 20 letech. Průměrná hrubá mzda ve společnosti je vyšší než 
průměrná hrubá mzda v průmyslu. Tato skutečnost přináší společnosti vyšší mzdové 
náklady, i když v poslední době se tento problém s nedostatkem pracovníků začíná 
pomalu zlepšovat. Průměrné hrubé mzdy budou srovnány v kapitole ekonomické 
trendy. 
Negativní vliv na společnost LIPOELASTIC a. s. měla takzvaná kauza prsních 
implantátů, která na jaře roku 2010 vyšla najevo. Jednalo se o nekvalitní prsní 
implantáty, které praskaly a způsobovaly uživatelkám zdravotní komplikace. Tato kauza 
mohla vyvolat nedůvěru potencionálních zákazníků k implantátům všeobecně a tak po 
nich snížili svou poptávku. Nejvíce tato kauza poškodila dceřinou společnost Incom 
Trading s. r. o., která tyto vadné implantáty distribuovala a v roce 2013 ji společnost 
LIPOELASTIC a. s. prodala s velkou ztrátou v hodnotě 19 214 tisíc Kč (19).  
2.2.1.2 Legislativní trendy 
Ze zákona vyplývají povinnosti, kterými se podnikatelské subjekty musí řídit. 
Legislativa je nestálá, protože po volbách dochází k častým změnám v politice a tím i k 
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změnám v zákonech. Tato sféra je velmi těžce předvídatelná.  Společnost 
LIPOELASTIC a. s. se musí řídit zákonem o obchodních korporacích, zákonem o 
účetnictví, zákonem o dani z přidané hodnoty, zákonem o daních z příjmů a mnoha 
dalšími.  
Jednou z razantních změn v legislativě bylo zrušení obchodního zákona a nahrazení ho 
zákonem č. 90/ 2012 Sb., o obchodních korporacích. Tento zákon úzce souvisí s novým 
zákonem č. 89/2012 Sb., občanským zákoníkem, který přinesl také mnoho změn. Oba 
tyto zákony vešly v platnost 1. ledna 2014. Zákon o obchodních korporacích stanovil 
nová pravidla pro vztahy a funkce statutárních orgánů. Zavedl nové pojmy v obchodní 
oblasti. Zrušil povinnost vytvářet rezervní fond u společností s ručením omezeným a 
akciových společností a jiné změny. Povinnost uzpůsobit zakládací listiny, společenské 
smlouvy a stanovy společnosti přinesly společnosti jednorázové náklady. Občanský 
zákoník nepřinesl významné změny, které by měly velký vliv na společnost. Klade větší 
důraz na smluvní volnost a osobní zodpovědnost a také novelizoval nové právní pojmy, 
které ruší ty staré. Společnosti tyto změny přinesly pouze malé náklady v podobě 
poplatku notáři za změnu stanov. Rezervní fond byl zachován pro krytí ztrát (20 a 21).  
V zákoně č. 235/2004 Sb., o dani z přidané hodnoty došlo také v období 2009 – 2013 
k mnoho změnám. Téměř každý rok se měnily sazby daně. 
Tabulka 2: Změny v sazbách DPH (zdroj: 22) 
OBDOBÍ ZÁKLADNÍ SAZBA SNÍŽENÁ SAZBA 
1. 1. 2008 – 31. 12. 2009 19 % 9% 
1. 1. 2010 – 31. 12. 2011 20 % 10 % 
1. 1. 2012 – 31. 12. 2012 20 % 14 % 
1. 1. 2013 – 31. 12. 2014 21 % 15 % 
Tyto změny společnost ovlivnily jen minimálně. Dle tabulky č. 3 byly změny pouze 
1%. Největší skok ve změně daně nastal na přelomu roku 2011 a 2012, kdy se snížená 
sazba daně se zvedla o 4%. Tato změna však společnost neovlivnila, protože jejich 
výrobky jsou daněny základní sazbou.  
Další změny, které ovlivňují společnost, jsou změny v zákonu č. 262/2006 Sb., zákoník 
práce, ke kterým došlo v roce 2012. Vypíchnuty budou pouze změny, které do nějaké 
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míry působí na společnost. První změnou bylo navýšení maximálního limitu počtu 
odpracovaných hodin na dohodě o provedení práce. Tento limit byl zvednut ze 150 
hodin ročně na 300 hodin ročně u jednoho zaměstnavatele. Společnost občas 
zaměstnává pracovníky formou dohody o provedení práce podle potřeby (výpomoc 
během letních dovolených, velké nárazové zakázky a podobně). Byla také zavedena 
hranice pro odvod zdravotního a sociálního pojištění, která byla stanovena na 10 000 Kč 
měsíčně. Zásadní změnou byla změna v odstupném, které bylo odstupňováno podle 
doby trvání pracovního poměru. Zaměstnanec, který ve firmě pracuje méně, jak rok má 
nárok na jednoměsíční odstupné. Zaměstnancům, kteří jsou ve firmě zaměstnáni 
v rozmezí jednoho až dvou let náleží dvouměsíční odstupné průměrné mzdy a u 
pracovníků zaměstnaných déle jak dva roky. K vysoké fluktuaci zaměstnanců ve 
společnosti nedochází, ovšem by si společnost na tuto změnu měla dávat pozor 
v případě, zda by chtěla v rámci šetření nákladů propouštět zaměstnance (23). 
Další důležitým zákonem je zákon č. 268/2014 Sb., o zdravotnických prostředcích, 
který zcela nahradil zákon č. 123/2000 Sb., o zdravotnických prostředcích. Tato 
novelizace přinesla mnoho změn, a to převážně v kontrole zdravotnických prostředků, 
tak aby se pacientovi dostalo opravdu bezpečného zboží. Upravuje všechny procesy, 
kterými tento výrobek prochází a zpřísňuje kontrolu a dohled nad těmito výrobky (24). 
2.2.1.3 Ekonomické trendy 
V roce 2008 zasáhla Evropu světová ekonomická a finanční krize, která ovlivnila i 
Českou Republiku. Projevilo se to především na poklesu firemních zakázek, a to 
vyvolalo pokles tržeb. Firmy se musely těmto novým vlivům přizpůsobit, a proto 
musely omezit výrobu a propustit některé zaměstnance. Banky zpřísnily své podmínky 
pro poskytování úvěrů. Mezi další vlivy, které nepříznivě působily na podniky, byly 
rostoucí ceny energií a kolísavý kurz eura. Mnoho podniků muselo ukončit svou 
činnost, nebo měly dost velké problémy s udržením se na trhu. Ekonomická krize 
neměla na společnost LIPOLEASTIC a. s. zásadní vliv vzhledem k tomu, že se v těchto 
letech spíše rozvíjela a zvětšovala produkci výrobků a sortiment zboží. Také v té době 
přibrala nové zaměstnance a mzdy se kvůli nedostatku kvalifikovaných sil pohybovaly 
nad průměrnými mzdami v oboru (25).  
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Mezi ekonomické faktory, které působí na podnik je také míra nezaměstnanosti. Vysoká 
nezaměstnanost v České republice má dopady celkovou spotřebu. Pokud obyvatelé 
disponují nízkými příjmy, nemají potřebu utrácet.  
Tabulka 3: Průměrná míra nezaměstnanosti (Zdroj: 27) 
MÍRA NEZAMĚSTNANOSTI 2009 2010 2011 2012 2013 
celková v ČR 6,10% 6,96% 6,70% 6,76% 7,68% 
ve Zlínském kraji 6,69% 7,65% 6,97% 6,95% 7,94% 
v kraji Vysočina 6,51% 7,22% 6,90% 6,72% 7,41% 
Vysoká nezaměstnanost vyvolává vyšší poptávku po práci, tudíž mohou podniky 
nabízet pracovní pozice za nižší mzdu než je průměrná mzda. V případě společnosti 
LIPOELASTIC a. s. je velkým problémem nedostatek kvalifikovaných pracovníků na 
pozici dělnických i technickohospodářských pozicí v oboru textilního průmyslu, proto 
společnost nabízí za tyto pozice vyšší mzdy. Pro pozici dělnické profese na pozici šička, 
pletařka, barvířka, fixařka, stříhačka se hrubá mzda pohybuje okolo 18 tisíc Kč měsíčně. 
V případě technickohospodářských pracovníků průměrná hrubá měsíční mzda dosahuje 
výše až 38 tisíc Kč.  
Tabulka 4: Průměrná hrubá měsíční mzda ve zpracovatelském průmyslu (Zdroj:28) 
Průměrná mzda 2009 2010 2011 2012 2013 
Dělnické profese 18 788 Kč 19 717 Kč 16 037 Kč 15 840 Kč 16 516 Kč 
Technicko-hospodářští pracovníci 22 869 Kč 23 852 Kč 26 310 Kč 27 037 Kč 28 595 Kč 
Protože společnost exportuje do zahraničí, je důležité zahrnout mezi ekonomické 
faktory také vývoj kurzů. V potaz vezmeme vývoj eura, protože společnost spolupracuje 
úzce se Slovenskou Republikou, Německem a dalšími státy eurozóny. Kurz Eura zvýšil 
nákup vstupního materiálu, ovšem to společnost kompenzovala následným prodejem 
produktů v Eurech, tudíž byl vliv minimální.  
Tabulka 5: Vývoj kurzu CZK/EUR (Vlastní zpracování: Zdroj: 29) 
 
2009 2010 2011 2012 2013 
CZK/EUR 26,445 25,290 24,586 25,143 25,974 
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Na konci roku 2013 ČNB oslabila českou korunu na 27 Kč/EUR. Tato změna pomohla 
společnosti LIPOELASTIC a. s., protože se jim zvýšila domácí poptávka vůči zahraničí 
(30). 
Díky ministerstvu průmyslu a obchodu a Evropské Unii mohou podniky čerpat 
dodatečné peníze formou dotací na úhradu vzniklých nákladů na rozvoj podniku 
v různých oblastech. Každá dotace má své pravidla a povinnosti, které je potřeba 
dodržet. Dotace jsou vypláceny zpětně po realizaci projektu na základě doložení 
potřebných dokladů. Společnost LIPOELASTIC a. s. využila v minulosti několika 
takových dotací. V roce 2011 se jednalo o dotaci na rekonstrukci budovy, v letech 2010 
a 2011 o dotaci na podporu marketingových aktivit a roce 2012 na zavedení nových 
ICT pro rozvoj a řízení procesů v podniku.  
2.2.1.4 Politické faktory 
Česká republika je jednotný, demokratický a parlamentní stát. V čele státu stojí 
prezident republiky a spolu s vládou disponují výkonnou mocí. Zákonodárnou moc má 
poslanecká sněmovna a senát, kterým náleží označení jako dvoukomorového 
parlamentu (31).  
Do března roku 2013 byl hlavou státu Václav Klaus a nově na základě přímých voleb 
byl zvolen prezidentem Miloš Zeman. Jak už bylo výše zmíněno, politika v České 
Republice je velmi nestabilní a po volbách přichází do čela vlády jiná politická strana, 
která přinese nové změny. Těžko se dá odhadnout, jaká strana se dostane k moci po 
dalších volbách a jaké změny nastolí. Pro podnik jsou to negativní okolnosti, které se dá 
jen těžko předpovědět, a proto k tomu nemůže uzpůsobit své budoucí plány. V případě 
změny prezidenta dochází i ke střetu názorů na měnovou unii. Bývalý prezident tuto 
volbu striktně odmítal, kdežto nový prezident je pro zavedení Eura v České republice. 
Tato skutečnost by společnosti mohla pomoct v oblasti exportu produktů a importu 
materiálu a snížit kurzové riziko. Možnou hrozbou by ovšem byly nárazové náklady 
společnosti, která by se musela adaptovat na změnu měny (32).    
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2.2.1.5 Technologické trendy 
Společnost používá výpočetní techniku, čtečky a stroje s větší automatizací, které se 
obměňují podle opotřebení nebo nových technologických pokroků. Procesy, které musí 
společnost hlídat, jsou hlavně nové trendy v oblasti plastických operací a tomu 
přizpůsobovat svůj sortiment. Dále zde figurují certifikáty ISO a OEKO-TEX, u kterých 
se provádějí pravidelné obnovy. Pro ISO je to každé 3 roky, kdežto u OEKO-TEX 
každý rok. Společnost počítá s vyššími náklady v rámci obměny technologií, a proto se 
tyto náklady snaží rozložit do delšího časového období. Interní systém pro řízení 
procesů ve firmě používá společnost systém ABRA G3, který je třeba aktualizovat 
podle dostupných verzí. Tyto aktualizace zajišťuje pracovník společnosti ABRA. 
Společnost nenarazila na větší problémy s tímto informačním systémem. Výhodou 
tohoto systému je možnost úpravy modulu podle požadavků společnosti, které jsou 
zajištěny technickým pracovníkem společnosti ABRA Software a. s. (15).  
2.2.1.6 Ekologické trendy 
Společnost se musí podle zákona řídit zákonem č. 185/2001 Sb., o odpadech a o změně 
některých dalších zákonů. Tento zákon nařizuje podmínky pro nakládání s odpady, 
jejich evidenci a případné sankce. Společnosti vznikají minimální odpady, které by 
narušovaly ekologické prostředí. 95 % odpadů je běžný komunální odpad a zbylých 5 % 
odpadů jsou oleje z šicích a pletacích strojů, které jsou likvidovány externí 
certifikovanou firmou. Likvidaci odpadů zajišťuje TS Valašské Meziříčí a ASA a roční 
náklady na likvidaci se pohybují okolo 42 359 Kč. Tyto náklady na likvidaci plně 
odpovídají výrobě a neexistuje zde levnější varianta.  
2.2.1.7 Porterova analýza 
V této kapitole bude aplikována Porterova analýza pěti sil. Budou dopodrobna 
rozebrány jednotlivé vlivy, které na podnik působí. Jedná se o vliv odběratelů, 
dodavatelů, existence substitutů, vliv konkurenčního prostředí a existující bariéry pro 
vstup do odvětví. 
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2.2.1.8 Vliv odběratelů 
V případě tuzemských odběratelů, jsou důležití velcí odběratelé, kteří mají 60 % podíl 
na tuzemských tržbách. Menší odběratelé tvoří zbylých 40 % podílu na tržbách. Pro 
odběratele jsou vytvořeny slevy, které se odvíjí od jejich odběru za předchozí rok. Co se 
týče zahraničních odběratelů, největší podíl na zahraničních tržbách (25%) má Francie. 
Společnost exportuje do více než 45 zemí po celém světě. Velkým plusem je vysoká 
kvalita výrobků a tomu přiměřená cena, za kterou by odběratelé těžko v tuzemsku 
hledali adekvátní náhradu. Pro odběratele je důležitá také rychlost dodávky, kterou je 
společnost schopná zaručit. U zahraničních odběratelů je zde větší riziko, že mohou 
odejít k silnější konkurenci na zahraničním trhu. Domácí odběratele nemají moc na 
výběr mezi konkurenty a jejich vyjednávací síla je malá. V případě zahraničních 
odběratelů je situace jiná. Zde je jejich vyjednávací síla velká. Dokazuje to i snižující se 
podíl společnosti na zahraničním trhu. 
2.2.1.9 Vliv dodavatelů  
Všichni dodavatelé společnosti LIPOELASTIC a. s. jsou z Evropy. Materiál je odebírán 
od dodavatelů z Francie, Španělska, Itálie, Německa, České republiky a Chorvatska. U 
těchto dodavatelů je možné získat množstevní slevy. Existuje mnoho dodavatelů 
v Evropě, kteří by byli schopní dodat odpovídající materiál. Pro některé z nich jsme 
důležitým odběratelem, a je možné po nich požadovat speciální podmínky, jako jsou 
například zvýšeni doby splatnosti, rychlejší dodávky atd. 
2.2.1.10 Konkurenční prostředí 
Potencionálními konkurenty na českém trhu jsou DaTom s. r. o. a MEDIMPLANT s. r. 
o., ale není pravděpodobné, že by odběratelé k nim přešli, protože nemají dostatečnou 
nabídku sortimentu. Na zahraničním trhu je velkým konkurentem brazilská společnost 
Yoga a španělská společnost Mainat. Výhodou v konkurenčním boji společnosti 
LIPOELASTIC a. s. je dlouhodobá spolupráce s největšími klinikami v ČR a se 
špičkovými odborníky v plastické oblasti. Také spolupracuje s Textilním zkušebním 
ústavem v Brně, který průběžně testuje materiál a podává společnosti zpětnou vazbu 
ohledně vyhodnocení. Velkou výhodou společnosti je také rychlost dodávek veškerého 
sortimentu – jak standartních výrobků, tak výrobků vyráběných na zakázku. Tažným 
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koněm pro konkurenční boj je především nadstandartní kvalita výrobků, která je 
neustále inovována samozřejmě v kombinaci s cenou. Na zahraničním trhu je 
konkurenční boj větší než na tuzemském trhu, a proto dochází ke zhoršující se pozici 
společnosti na zahraničním trhu. 
2.2.1.11 Substituty  
Na trhu existují akceptovatelné substituty výrobků. Společnost klade důraz na osobitý 
vzhled výrobků a také především na funkčnost a kvalitu výrobků, která je podložena již 
dříve zmíněnými certifikáty. Možným jednoduchým substitutem kompresivních bandáží 
je klasické obinadlo, v případě kompresivních podprsenek obinadlo v kombinaci 
s elastickou podprsenkou. Tato možnost přináší velké nevýhody, a to především když 
neodborným obvázání dojde ke špatné fixaci postiženého místa a následně ke špatnému 
zhojení ran, objevení se dalších zdravotních komplikací doprovázených bolestmi, delší 
rekonvalescencí a dalšími následky. Substituty pro silikonové implantáty mohou být 
jiné procedury zvětšení prsou za pomocí vlastního tuku, zakoupení push-up podprsenky 
a dalších alternativních metod, ale žádná z těchto metod není tak trvalá jako implantáty. 
Samozřejmě u těchto metod nehrozí případné komplikace s prasknutím, nebo 
chirurgickou obměnou implantátu a další. Hrozba substitutů není velká. Prsní 
implantáty nejsou přímo prodávány konečným zákazníkům, ale jsou distribuovány skrz 
kliniky, se kterými společnost spolupracuje. V případě kompresivních bandáží je 
možnost využít obinadla také malá. Společnost LIPOELASTIC a. s. vyrábí převážně 
specifické bandáže, které jsou těžko nahraditelná. Bandáže ve formě body, vesty či 
kalhot je těžké nahradit obinadlem.  
2.2.1.12 Vstup nových firem do odvětví  
Vstup do odvětví je ztížen množstvím bariér, které jsou nákladné. Největší překážkou 
jsou certifikace v jednotlivých zemích, případně obchodněpolitická opatření a vysoká 
cla. Spočítat náklady pro vstup pro odvětví je náročné. Pokud by ale měla vzniknout 
firma stejného rozsahu jako je společnost LIPOELASTIC a. s., bylo by minimálně na 
movitý a nemovitý majetek třeba 120 miliónů Kč. Tento odhad nezahrnuje know how, 
ochranné známky, obchodní vazby a podobně. Potřeba je dodržovat i legislativu 
související se zdravotními prostředky. Pro nové firmy je velmi obtížné vstoupit na trh a 
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hrozba nových konkurentů v odvětví je poměrně malá. Obchodní značka 
LIPOELASTIC a. s. je již známá jak v České republice, tak ve světě a její hodnota stále 
roste.   
2.2.2 Mc Kinsley 7S 
Tato kapitola pojednává o faktorech uvnitř organizace. Budou zde rozebrány faktory – 
strategie, struktura, systémy, styl práce vedení, spolupracovníci, schopnosti a sdílené 
hodnoty.  
2.2.2.1 Strategy 
Důležitým předpokladem pro dosažení vize společnosti LIPOELASTIC a. s. je 
spokojený zákazník. Společnost se zaměřuje především na funkčnost a design svých 
výrobků. Výrobky jednoduše charakterizují slova: kvalita, komfort, funkce a design. 
Vzhled výrobků se podobá spíše spodnímu prádlu, než zdravotnímu zboží, a proto jsou 
výrobky mezi zákazníky českého i zahraničního trhu tak oblíbené. Výrobky jsou stále 
inovovány tak, aby splňovaly náročné požadavky zákazníků, a portfolio výrobků je stále 
rozšiřováno. Hlavní strategický cíl společnosti LIPOELASTIC a. s. je stát se do 5 let 
druhým největším výrobcem a prodejcem bandáží v plastické a estetické chirurgii. 
Společnost tvoří i krátkodobé strategie na jednotlivé roky. Ne vždy se daří těchto cílů 
dosáhnout v plném rozsahu (15).  
2.2.2.2 Structure 
Organizační struktura společnosti je funkční (liniově – štábní). Zaměstnanci jsou 
seskupeni do jednotlivých úseků, které jsou si podobné aktivitami a kvalifikací. Existuje 
zde štáb, a to manažer systému jakosti ISO, který provádí podpůrné činnosti pro vedení 
společnosti v oblasti kvality výrobků. Ohledně rozdělení pravomocí má společnost 
tendenci spíš k centralizaci. Nelze zde úplně určit plnou centralizaci, protože vedoucí 
úseků mají částečnou pravomoc samostatně rozhodovat ohledně méně důležitých nebo 
méně nákladných záležitostech. Vrcholové řízení si však ponechává vysoký stupeň 
kontroly nad celou společností. Je velmi těžké sehnat pracovníky dělnických profesí a 
technickohospodářské pracovníky se zaměřením na textilní průmysl. Bylo to 




Obrázek 5: Organizační struktura společnosti LIPOELASTIC a. s. (Zdroj: Interní materiály společnosti) 
2.2.2.3 Systems 
Mezi informační systémy, které společnost používá, patří IS ABRA, Autopark 2015, 
Epas a Epac. IS Abra slouží pro administrativu skladů, faktur a objednávek. Pro mzdy 
slouží systém Epas, Autopark slouží pro evidenci jízd a kontrolní mechanismy 
nastavené v rámci ISO 9001. Epac je software sloužící k evidenci odběratelů 
stomických pomůcek. Pro komunikaci je ve společnosti používán program Skype a 
elektronická pošta MS Office Outlook. Mezi nejnovější zavedený systém patří ICT pro 
rozvoj podnikových procesů. Společnost v roce 2012 zažádala o dotaci na zavedení 
nových ICT, aby kvalitativně rozšířila stávající systém v provozovně ve Valašském 
Meziříčí a tento systém nově zavedla do provozovny v Třebíči. Cílem bylo zvýšit 
efektivnost procesů probíhajících ve společnosti. Dále vylepšit komunikaci s dodavateli 
a odběrateli pro zdokonalení technické infrastruktury a softwarového vybavení. 
Zavedení tohoto systému bylo velmi přínosné pro společnost, ale je ještě brzo vyřknout 




Každé pondělí se konají porady TOP managementu, kde se rozdělují úkoly vedoucím 
jednotlivých středisek. Podle náročnosti úkolů se případně konají i porady jednotlivých 
středisek. Ve společnosti se jedná spíše o řízenou týmovou práci. Zaměstnanci se 
mohou podílet na inovacích v podniku. Mohou své návrhy předkládat přímo nejvyššímu 
vedení společnosti s podmínkou, že o tom bude informován souběžně i přímý nadřízený 
pracovníka. Vzhledem k tomu, že nedochází k žádné fluktuaci zaměstnanců, jsou 
pracovníci s pracovními podmínkami spokojeni.  
2.2.2.5 Staff 
Zaměstnancům společnosti je umožněn profesní rozvoj. Plán vzdělávaní je aktualizován 
podle potřeb společnosti. Společnost vynakládá na tuto oblast nemalé finanční 
prostředky. Celkové náklady na vzdělávání v roce 2014 činily 583 534 Kč. Zaměstnanci 
jsou odměňování za mimořádné výsledky formou mimořádných odměn. Společnost 
pořádá teambuildingy v podobě sportovních akcí, aby zvýšila spokojenost zaměstnanců. 
Loajalita zaměstnanců je jeden ze základních kamenů vztahu zaměstnanec vs. firma. 
K velké fluktuaci zaměstnanců nedochází. Společnost se snaží si své zaměstnance 
udržet, protože si je kvůli nedostatku kvalifikovaných pracovníků sama vychovává 
k obrazu svému, a to stojí společnost peníze.  
2.2.2.6 Skills 
Společnost má problém s nalezením kvalifikovaných zaměstnanců v daném oboru, 
proto přijímá i méně kvalifikované zaměstnance, které si v rámci školení vychová pro 
zajištění stanovených strategických cílů. Školení minulý rok dosáhlo celkové výše 
583 534 Kč. Každý zaměstnanec je seznamován s vizemi společnosti odpovídající jeho 
pracovnímu zařazení. V případě neúmyslných neúspěchů nebo chyb zaměstnanců jsou 
vyvozovány nápravné opatření, aby se chyba neopakovala. Pokud se ovšem jedná o 
závažné pochybení, nebo úmysl, může to vést až k rozvázání pracovního poměru.  
2.2.2.7 Shared values 
Vlastníci společnosti se také aktivně angažují v charitativní oblasti a založili Nadační 
fond manželů Hradilových, který podporuje ochranu dětí a mládeže. Také se od roku 
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2011 věnuje společenské odpovědnosti firem (CSR). Tyto aktivity jsou obecně dobře 
vnímané okolím a zaměstnanci, takže to určitě přispělo k lepšímu jménu společnosti. 
Aby upevnila vztahy mezi svými zaměstnanci, pořádá společnost LIPOELASTIC a. s. 
teambuildingové sportovní akce.  
2.3 SWOT analýza 
Za pomocí silných a slabých stránek, hrozeb a příležitostí bude vytvořena SWOT 
analýza. 
Silné stránky: 
 vysoká kvalita výrobků a důraz na design; 
 zavedení ICT systému pro rozvoj podnikových procesů; 
 rozvoj zaměstnanců; 
 dodržování zásad společensky odpovědných firem (CSR); 
 vlastníci společnosti se angažují v charitativní oblasti skrz vlastní nadaci 
určenou pro děti a mládež. 
Slabé stránky: 
 problémy při hledání kvalifikovaných zaměstnanců; 
 vysoké náklady na vzdělání nekvalifikovaných zaměstnanců. 
Příležitosti: 
 společnost disponuje certifikáty, kterými je řízena kvalita výrobků, 
 spolupráce s Textilním zkušebním ústavem v Brně; 
 lídr v oblasti vývoje nových bandáží;  
 rychlost dodávek standartních výrobků i výrobků na zakázku; 
 vysoký podíl exportu; 
 možnost využití dotací z veřejných fondů nebo fondů EU; 
 velké finanční a legislativní bariéry při vstupu do odvětví; 




 kauza prsních implantátů; 
 existence substitutů; 
 zhoršování se konkurenční pozice na zahraničním trhu; 
 vysoké mzdy z důvodu nedostatku kvalifikovaných zaměstnanců; 
 kapitálová náročnost technologií; 
 těžko předpokládatelné změny v legislativě a politice. 
2.4 Finanční analýza společnosti 
Tato kapitola se bude zabývat analýzou společnosti LIPOELASTIC a. s. z finanční 
stránky. Pro potřeby finanční analýzy bude použito finančních výkazů z let 2009 až 
2013, které poskytla samotná společnost.  
2.4.1 Analýza soustav ukazatelů 
Aby bylo možné zjistit, zda je podnik ohrožen po finanční stránce, je třeba začít 
s hodnocením soustav ukazatelů. Užito bude bankrotních a bonitních modelů. 
2.4.1.1 Bankrotní modely 
Pro posouzení finanční situace a možné hrozby bankrotu bude propočítán Altmanův 
model a model IN 05. 
Altmanův model 
Výpočet a výsledky Altmanova modelu byly zaznamenány do následující tabulky č. 7. 
Společnost nebyla v letech 2009, 2010 a 2013 ohrožena bankrotem. V období 2011 až 
2012 se hodnoty dostaly pod hranici 2,9 a nachází se tedy v šedé zóně. Největší vliv na 
výsledek testu má podíl vlastního kapitálu a cizích zdrojů a podíl tržeb a aktiv (obrat 
aktiv). Tyto dva ukazatele tvořily celkem 60 – 75 % celkového indexu. V letech 2011 a 
2012 došlo k poklesu hodnot VK/CZ a EBIT/A, to z důvodu nárůstu cizího kapitálu a 
poklesu provozního výsledku hospodaření. Snížení těchto hodnot zapříčinilo, že se 
výsledná hodnota Z-scóre dostala do šedé zóny. V ostatních ukazatelích nedocházelo 
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k větším výkyvům. Nejproblémovějšími ukazateli jsou ČPK/A, VK/CZ a EBIT/A, které 
několikanásobně poklesly oproti roku 2009. 
Tabulka 6: Altmanův index důvěryhodnosti - hodnocení LIPOELASTIC a. s. (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Ukazatel 2009 2010 2011 2012 2013 
ČPK/A 0,42 0,30 0,24 0,25 0,33 
NZ/A 0,05 0,15 0,08 0,14 0,17 
EBIT/A 0,87 0,68 0,31 0,22 0,40 
VK/CZ 1,58 1,19 0,61 0,64 0,84 
T/A 1,06 1,37 1,26 1,30 1,33 
Z-score 3,97 3,69 2,51 2,54 3,07 
Bankrot? NE NE ŠZ ŠZ NE 
Model IN 05 
Pro české prostředí je vhodné užít modelu IN 05, který byl vytvořen českými ekonomy. 
Tento model vykazuje výsledky, které se trochu liší od výsledků Altmanova modelu. 
Tabulka 7: Model IN 05 - hodnocení LIPOELASTIC a. s. (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Ukazatel 2009 2010 2011 2012 2013 
CZ/A 0,03 0,03 0,05 0,05 0,04 
EBIT/NÚ 0,36 0,00 0,36 0,36 0,36 
EBIT/A 1,11 0,87 0,40 0,28 0,52 
V/A 0,23 0,32 0,29 0,32 0,31 
OA/KD 0,54 0,30 0,19 0,18 0,25 
IN05 2,27 1,52 1,29 1,18 1,47 
Ohrožen? NE ŠZ ŠZ ŠZ ŠZ 
Výsledky ve výše uvedené tabulce značí, že podnik nebyl ohrožen bankrotem pouze 
v roce 2009. Ve zbývajících letech to nelze jednoznačně určit, protože se nachází v šedé 
zóně. Hodnoty indexu se tedy pohybují pod limitovanou hranicí 1,6. V letech 2010 a 
2013 se hodnoty přibližovaly spíše horní hranici. Nejhorší situace nastala v roce 2012, 
kdy hodnota modelu IN05 byla 1,18. V roce 2009 měl největší vliv na dobrou finanční 
situaci ukazatel EBIT/A, a to protože provozní výsledek byl vysoký a celková aktiva 
nízká. Značí to efektivní využívaní celkových aktiv. V následujících letech došlo 
k poklesu provozního výsledku hospodaření a zvýšení aktiv, což mělo za následek 
pokles tohoto ukazatele. V roce 2012 je hodnota EBIT/A dokonce 4x nižší než v roce 
2009. Vysokou hodnotu vykazuje i ukazatel EBIT/NÚ. Protože společnost disponovala 
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nízkými úroky a vypočtené hodnoty dosahovaly vysokých čísel, byly upraveny dle 
doporučení Neumaierových na maximální možnou hodnotu 0,36 (12, str. 95). 
K významnému poklesu došlo také v hodnotě ukazatele OA/KD, I když oběžná aktiva 
měla také rostoucí trend, vzrostly převážně krátkodobé dluhy společnosti, což mělo za 
následek pokles konečné hodnoty modelu IN05. Ukazatel zadluženosti (CZ/A) je 
nejslabším článkem celého modelu. Jeho výše se pohybuje téměř kolem nulové 
hodnoty.  
2.4.1.2 Bonitní modely  
Pro predikci finanční přízně podniku bude použit Kralickův rychlý test.  
Kralickův Quicktest 
Následující tabulka vykazuje výsledky jednotlivých ukazatelů quicktestu. Jednotlivé 
hodnoty jsou následně vyhodnoceny za pomocí stupnice hodnocení ukazatelů.  
Z tabulky lze vyčíst, že v letech 2009 a 2010 si společnost vedla výborně. Všechny 
ukazatele dosahují hodnoty 1. Od roku 2011 se situace ale začíná zhoršovat, i když tyto 
hodnoty stále nevykazují velké ohrožení. Průměrná hodnota v těchto letech je 2,5, což 
se dá vyložit jako dobrý stav. I v roce 2013, kdy hodnota dosáhne 3 bodů, je tato situace 
posuzována jako dobrá. Největší hrozbou v roce 2013 byly poslední dva ukazatele Cash 
flow v tržbách a rentabilita aktiv, které dosahovaly nepříznivých hodnot. V případě 
rentability aktiv byl problémovou položkou hospodářský výsledek po zdanění upravený 
o úroky, protože jeho hodnota postupem času klesala a v roce 2013 se dokonce dostala 
do mínusových hodnot, kdežto hodnota celkových aktiv podniku se zvyšovala. Protože 
tržby každým rokem rostly, problémovou položkou byl peněžní tok, který i přesto 
klesal. V roce 2013 byl 2x nižší než oproti roku 2009. Společnost má v letech 2011 – 
2013 problémy s řízením peněžních prostředků a tvorbou výsledku hospodaření.  
Tabulka 8: Kralickův quicktest - vyhodnocení LIPOELASTIC a. s. (Zdroj: Vlastní zpracování) 
HODNOCENÍ 2009 2010 2011 2012 2013 
Kvóta vlastního kapitálu 1 1 1 1 1 
Doba splácení dluhu z CF 1 1 2 2 1 
Cash flow v tržbách 1 1 3 3 5 
ROA 1 1 4 4 5 
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Průměr 1 1 2,5 2,5 3 
2.4.2 Analýza absolutních ukazatelů 
Analýza absolutních ukazatelů se zaměřuje na porovnávání jednotlivých položek 
v určitém vztahu. Pro analýzu bude použito horizontálních a vertikálních analýz 
jednotlivých finančních výkazů.  
2.4.2.1 Horizontální analýza 
Pro posouzení horizontální analýzy bude použito absolutních a relevantních změn. 
Absolutní změny jsou zobrazeny v celých částkách a relativní změny jsou zachyceny 
v procentuálním vyjádření.  
Horizontální analýza aktiv 
Pro první zhodnocení je použita horizontální analýza aktiv. 
Tabulka 9: Horizontální analýza aktiv v relativním vyjádření v % (Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních 
zpráv) 
Relativní změna aktiv v % 
Položka 2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013 
Aktiva celkem 46,8% 27,8% 1,6% 5,4% 
Dlouhodobý majetek 92,7% 24,6% -12,4% -9,6% 
Dlouhodobý nehmotný majetek -100,0% - 0,0% -70, 9 % 
Dlouhodobý hmotný majetek 245,0% 19,0% -0,3% -15,6% 
Dlouhodobý finanční majetek -55,7% 67,5% -86,5% 268,2% 
Oběžná aktiva 26,8% 23,5% 10,4% 15,7% 
Zásoby 36,0% 40,9% 25,3% 23,5% 
Krátkodobé pohledávky 68,2% 54,0% 4,0% 6,8% 
Krátkodobý finanční majetek -3,4% -30,0% -27,3% -5,5% 
Časové rozlišení 18,6% 516,2% 13,0% -27,1% 
Tabulka 10: Horizontální analýza aktiv v absolutním vyjádření v Kč (Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních 
zpráv) 
Absolutní změna aktiv v tisících Kč 
Položka 2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013 
Aktiva celkem 20924 18287 1353 4628 
Dlouhodobý majetek 12610 6455 -4067 -2742 
Dlouhodobý nehmotný majetek -54 0 405 -287 
Dlouhodobý hmotný majetek 16470 4415 -96 -4292 
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Dlouhodobý finanční majetek -3806 2040 -4376 1837 
Oběžná aktiva 8233 9163 5007 8347 
Zásoby 4896 7556 6590 7660 
Krátkodobé pohledávky 3736 4978 564 1004 
Krátkodobý finanční majetek -399 -3371 -2147 -317 
Časové rozlišení 81 2669 413 -977 
Celková aktiva v letech 2009-2011 rapidně vzrostla. Oproti roku 2009 se celková aktiva 
v roce 2010 zvýšila o 46,8 %, což v absolutní výši činilo 20 924 tisíc Kč. Tato změna 
byla způsobena nárůstem dlouhodobého majetku a oběžných aktiv. Důvodem navýšení 
těchto položek byla investice do rozšiřování společnosti a tím možnosti navýšení 
produkce výrobků. Změna dlouhodobého majetku byla o 12 610 tisíc Kč větší než 
předchozí rok. Relativní změna dlouhodobého majetku byla 92,7 %. Společnost pořídila 
novou budovu a další budova společně s pozemkem jí díky ukončenému leasingu přešla 
do vlastnictví. U oběžných aktiv byla změna o něco málo nižší, ale i tak dosáhla 8 233 
tisíc Kč. Rok 2011 byl také oproti roku 2010 úspěšnější. Je zde také vidět nárůst 
dlouhodobého majetku a oběžných aktiv. Díky rozšíření prostor mohla společnost 
rozšířit výrobu a s ní sklady a produkci. Celková aktiva vzrostla o 18 287 tisíc Kč. 
Největší podíl na této změně měly oběžná aktiva, která se tentokrát změnila o 9 163 
tisíc Kč. Nárůst byl zaznamenán i na položce ostatní aktiva. I když tato změna 
v relativním vyjádření byla 516,2 %, tak v absolutním vyjádření byla pouze 2 669 tisíc 
Kč. Bylo to zapříčiněno pořízením nových automobilů na leasing. Za navýšením 
položky časového rozlišení stojí plánovaný pronájem provozovny v Třebíči a zaplacené 
nájemné a leasing předem. Změny v roce 2012 již tak převratné nebyly. Celková aktiva 
se zvýšila pouze o 1,6 %. Což v tomto roce znamenalo změnu o 1 353 tisíc Kč. V tomto 
roce poklesl dlouhodobý majetek o 12,4 % a oběžná aktiva vzrostla o 10,4 %. Nárůst 
oběžných aktiv bylo způsobeno otevřením nové provozovny v Třebíči, která začala 
produkovat punčochové výrobky, kterými rozšířila svůj sortiment. Ovšem lze 
konstatovat, že rozšiřování společnosti se již ustálilo a nárůst pro tento rok nebyl nijak 
vysoký. Rok 2013 byl oproti roku 2012 lehce optimističtější. Celkově se aktiva změnily 
o 5,4 %, neboli o 4 628 tisíc Kč. Vliv na tento růst měly oběžná aktiva, u kterých byl 
nárůst 15,7 %, což v absolutním vyjádření znamenalo přírůstek o 8 347 tisíc Kč. 
Dlouhodobý majetek a ostatní aktiva v tomto roce poklesla.  
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U dlouhodobého majetku v roce 2010 se dá konstatovat, že nárůst byl způsoben 
navýšením položek stavby a pozemky. Společnost v tomto roce nakoupila novou 
nemovitost na ulici Vrbenská. Navíc byl splacen leasing u společnosti S Moravia 
Leasing na budovu a pozemky v obci Krhová a tyto nemovitosti přešly společnosti do 
vlastnictví. Změna u dlouhodobého hmotného majetku byla 245 %.  V roce 2011 byl 
přírůstek dlouhodobého majetku také způsoben nárůstem dlouhodobého hmotného 
majetku u položky stavby. Tato změna v absolutní výši dosáhla hodnoty 15 210 tisíc 
Kč. Ve výroční zprávě je zaznamenaná rekonstrukce budovy, která ovlivnila hodnota 
stavby. V mezi roky 2011 a 2012 dlouhodobý majetek poklesl z důvodu poklesu 
dlouhodobého finančního majetku. Pokles ve výši 4 376 tisíc Kč nastal na položce 
podíly v ovládaných a řízených osobách. Společnost vlastní 100 % základního kapitálu 
společnosti Incom Trading s. r. o. V období 2012 až 2013 došlo v dlouhodobém 
majetku k podstatným změnám na položkách dlouhodobý hmotný a finanční majetek. 
V roce 2013 společnost prodala nemovitosti v obci Krhové, což zapříčinilo pokles 
položek stavby a pozemky. Celkový pokles dlouhodobého hmotného majetku byl o 
4 292 tisíc Kč. Dále prodala svůj podíl ve společnosti Incom Trading s. r. o. a založila 
společnost LIPOELASTIC GmbH v Německu, proto došlo navýšení podílů v účetních 
jednotkách pod podstatným vlivem o 2 522 tisíc Kč. 
V letech 2009 až 2010 také došlo k velkému nárůstu oběžných aktiv. Mezi roky 2009 a 
2010 narostly převážně zásoby a to převážně položka zboží, která byla navýšena o 59,5 
%, což v absolutní hodnotě bylo 4 608 tisíc Kč. Společně s nárůstem oběžných aktiv 
vzrostly i tržby jak za vlastní výrobky, tak i za prodej zboží, a to celkově o 189 % (o 
42 322 tisíc Kč). Tato skutečnost potvrzuje pozitivní růst podniku. Dalším zvýšení 
v oběžných aktivech bylo v krátkodobých pohledávkách na položce pohledávky 
z obchodních vztahů. Krátkodobé pohledávky vzrostly o 68,2 %. Jak vyplývá z tabulky 
č. 12, změna byla ve výši 3 736 tisíc Kč. Změny v období 2010 až 2011 byly také 
rozsáhlejší. Změna oběžných aktiv byla oproti roku 2010 23,5 %. Tato změna, která 
byla v absolutní hodnotě ve výši 9 163 tisíc Kč, byla způsobena hlavně navýšením 
položky materiál, která byla 5 310 tisíc Kč. Za nárůstem oběžných aktiv stálo navýšení 
pohledávek z obchodních vztahů, které vzrostly o 3 695 tisíc Kč na rozdíl předchozímu 
roku. Poklesy, které vznikly ve finančním majetku, byly vyvolány splacením 
bankovního úvěru, který si společnost v roce 2010 pořídila na pokrytí nákladů na 
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rekonstrukci budovy. Tento úvěr byl splacen z dotace, která byla zpětně připsána na 
účet společnosti. Pohledávky společnosti stále rostly, ale se tempo růstu se v roce 2011 
viditelně zpomalilo (nárůst o 16 038 tisíc Kč), což mohlo mít za následek také pokles na 
účtu finančního majetku a také to může znamenat problémy s platební morálkou 
odběratelů. Během let 2011 a 2012 ovlivnila oběžná aktiva především nedokončená 
výroba, která oproti roku 2011 stoupla o 138,5 %, což v absolutním vyjádření bylo 
5 082 tisíc Kč. Celkem oběžná aktiva vzrostla o 5 007 tisíc Kč. I když oběžná aktiva 
vzrostla o 5 007 tisíc Kč, finanční majetek na bankovním účtu poklesl o 30,6 %.  Toto 
procento vyjadřuje 2 372 tisíc Kč. V tomto období se zpomalil růst pohledávek i růst 
tržeb. Tato okolnost může vypovídat o ustálení společnosti v jejím růstu a také možné 
problémy s peněžními toky. Na změny v oběžných aktivech mezi lety 2012 až 2013 
měly především zásoby, a to zboží. Oběžná aktiva narostla o 8 347 tisíc Kč, a z toho 
změna zboží byla 7 136 tisíc Kč. V ostatních položkách až tak zásadní změny oproti 
roku 2012 nenastaly. 
Horizontální analýza pasiv 
Aby byla horizontální analýza rozvahy úplná, je třeba analyzovat také stranu pasiv. 
Tabulka 11: Horizontální analýza pasiv v relativním vyjádření v % (Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních 
zpráv) 
Relativní změna pasiv v % 
Položka 2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013 
Pasiva celkem 46,8% 27,8% 1,6% 5,4% 
Vlastní kapitál 37,5% 2,4% 4,0% 15,9% 
Základní kapitál 0,0% 66,7% 0,0% 0,0% 
Kapitálové fondy -46,6% -37,3% -14,4% 99,8% 
Rezervní fondy a ostatní fondy ze zisku 49,0% 57,2% 12,0% 8,3% 
Hospodářský výsledek minulých let 349,8% -31,9% 65,7% 30,5% 
Výsledek hospodaření běžného úč. období 73,9% -67,0% -23,0% -343,9% 
Cizí zdroje 83,1% 99,8% -1,8% -10,6% 
Dlouhodobé závazky 26,3% 114,0% -41,4% 11,9% 
Krátkodobé závazky 130, 5 % 33,9% 7,4% 33,2% 
Bankovní úvěry a výpomoci 0,0% - 42,9% -100,0% 
Časové rozlišení -100,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
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Tabulka 12: Horizontální analýza pasiv v absolutním vyjádření v Kč (Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních 
zpráv) 
Absolutní změna pasiv v tisících Kč 
Položka 2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013 
Pasiva celkem 20924 18287 1353 4628 
Vlastní kapitál 13227 1154 1963 8205 
Základní kapitál 0 20000 0 0 
Kapitálové fondy -3806 -4474 -2375 18782 
Rezervní fondy a ostatní fondy ze zisku 490 852 282 217 
Hospodářský výsledek minulých let 9304 -3821 5348 4120 
Výsledek hospodaření běžného úč. období 7239 -11403 -1292 -14914 
Cizí zdroje 7792 17133 -610 -3577 
Dlouhodobé závazky 1124 6145 -4773 803 
Krátkodobé závazky 6668 3988 1163 5620 
Bankovní úvěry a výpomoci 0 7000 3000 -10000 
Časové rozlišení -95 0 0 0 
Mezi roky 2009 a 2010 byl nárůst pasiv o 46,8 %, což znamenalo přírůstek o 20 924 
tisíc Kč. Tento nárůst byl ovlivněn změnami ve vlastním kapitálu o 37,5 %, výsledku 
hospodaření z běžného účetního období o 73,9 % a cizích zdrojů o 83,1 %. Za nárůstem 
výsledku hospodaření za běžné účetní období stál nárůst v produkci společnosti za 
účelem rozšíření společnosti, a to díky rapidnímu nárůstu tržeb a výnosů z podílu 
v dceřiné společnosti. Díky rozšíření produkce se zvýšil požadavek na materiál a 
vzrostly závazky za dodavateli. Změny, které nastaly v letech 2010 a 2011 byly 
tentokrát zapříčiněné velkou změnou v cizích zdrojích. Cizí zdroje se zvýšily o 99,8 %, 
což v absolutní výši bylo 17 133 tisíc Kč. Opět vzrostly závazky z obchodních vztahů, 
což značí větší potřebu pro rozvíjející se výrobu. Také vzrostly jiné dlouhodobé 
závazky (o 114 %) a s tím související náklady příštích období (nárůst o 516,2 %), 
protože si společnost pořídila nové leasingy a úvěry na auta. Společnost si pořídila i 
krátkodobý úvěr, který měl také velký podíl na zvýšení cizích zdrojů. Pro zvětšení 
společnosti bylo také třeba navýšit základní kapitál a tím upravit strukturu zdrojů 
financování. Vlastníci společnosti navýšili základní kapitál o 20 000 tisíc Kč. Celková 
pasiva se v těchto letech změnila o 18 287 tisíc Kč. Mezi roky 2011 a 2012 se 
v součtových položkách značné změny nekonaly. Větší změny probíhaly na 
jednotlivých položkách. Součet pasiv se změnil pouze o 1,6 %, tedy o 1 353 tisíc Kč. 
Změny v letech 2012 až 2013 byly podobné jako v letech 2011 a 2012. K většímu 
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nárůstu došlo také na jednotlivých položkách a celková pasiva vzrostla jen o 5,6 %. 
Tyto položky budou rozebrány v následujících odstavcích.  
Nárůst v letech 2009 až 2010 ovlivnil ve vlastním kapitálu převážně nerozdělený zisk 
z minulých let, který se změnil oproti roku 2010 o 9 304 tisíc Kč. Vysoký nárůst 
zaznamenala i položka výsledek hospodaření běžného účetního období, která vzrostla o 
7 239 tisíc Kč. V letech 2010 a 2011 narostl základní kapitál o 20 000 tisíc Kč ve 
vlastních zdrojích. Další důležitou změnou byl 67% pokles výsledku hospodaření 
běžného účetního období, což v absolutním vyjádření představovalo 11 403 tisíc Kč. 
Důvody této změny budou blíže specifikovány v horizontální analýze výkazu zisku a 
ztráty. K větším změnám, které nastaly v letech 2011 a 2012, patřilo navýšení 
hospodářského výsledku minulých let o 5 348 tisíc Kč. Rozměrnou změnou mezi roky 
2012 a 2013 bylo navýšení kapitálových fondů o 18 782 tisíc Kč. Zde se jednalo o 
položku oceňovací rozdíly z přecenění majetku a závazků. Tato změna byla spojena s 
plánovaným prodejem dceřiné společnosti Incom Trading s. r. o., která byla pro 
společnost ztrátová. Podle stanov společnosti slouží položka kapitálové fondy pro krytí 
případných ztrát vzniklých v uplynulém obchodním roce. Výsledek hospodaření 
běžného období ve srovnání s rokem 2012 poklesl o 14 914 tisíc Kč. Tento pokles byl 
převážně zapříčiněn odprodeje dceřiné společnosti Incom Trading s. r. o., která byla 
prodána s velkou ztrátou ve výši 19 241 tisíc Kč.  Větší část výsledku hospodaření 
běžného období se každým rokem ukládala do nerozděleného zisku minulých let pro 
pokrytí případných ztrát při rozšiřování podniku.  
Cizí zdroje v letech 2009 a 2010 také přispěly k změnám v pasivech. Změnily se o 
7 792 tisíc Kč a to díky položce krátkodobé závazky z obchodních vztahů, u kterých 
změna činila 6 054 tisíc Kč. Mezi roky 2010 a 2011 byly cizí zdroje ovlivněny převážně 
nárůstem dlouhodobých jiných závazků o 6 145 tisíc Kč, krátkodobých závazků 
z obchodních vztahů o 3 634 tisíc Kč a čerpání revolvingového úvěru ve výši 7 000 tisíc 
Kč. Za navýšením položky dlouhodobých jiných závazků stálo pořízení nových 
automobilů, které byly financovány za pomocí leasingů a úvěrů. Společně s tím to 
účtem vzrostly i náklady příštích období, jako leasingové splátky hrazené předem. 
Revolvingový úvěr byl použit na profinancování krátkodobých pohledávek 
z obchodních vztahů, protože společnost má problém s inkasem pohledávek a musí 
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tento problém řešit za pomocí krátkodobého úvěru. Další vliv na krátkodobé závazky 
měly dotace, o které společnost žádala. V letech 2010 a 2011 se jednalo o dotaci na 
podporu marketingových aktivit, v roce 2011 byla přidělena dotace na rekonstrukci 
budovy a v roce 2012 požádala o dotaci na zavedeních nových ICT pro rozvoj a řízení 
procesů ve společnosti. Veškeré dotace byly vyplaceny se zpožděním až po realizaci 
projektu, a proto projekty musela společnost financovat z vlastních prostředků. Aby 
společnost mohla financovat rekonstrukci budovy, čerpala v roce 2011 úvěr u Komerční 
banky, který ještě ve stejném roce splatila z vyplacené dotace. K těm větším změnám 
v letech 2011 a 2012 patřil pokles dlouhodobých závazků o 4 773 tisíc Kč a dočerpání 
revolvingového úvěru do výše limitu, což vytvořilo změnu 3 000 tisíc Kč. Jednotlivé 
položky cizích zdrojů během let 2012 až 2013 mírně rostly, kromě položky krátkodobé 
bankovní úvěry a výpomoci, která se snížila o 100 %, protože byl splacen celý 
revolvingový úvěr z roku 2012 v hodnotě 10 000 tisíc Kč. V roce 2013 společnost opět 
čerpala revolvingový úvěr, ale protože ho ještě ve stejném roce stihla splatit, konečná 
hodnota položky je na konci účetního období nulová. Využití revolvingového úvěru se 
ukázalo na položce nákladové úroky, která byla v hodnotě 221 tisíc Kč. Také průběžně 
během let mírně narůstaly závazky k zaměstnancům a závazky ze sociálního a 
zdravotního pojištění. Tyto přírůstky představovaly postupné přibírání nových 
zaměstnanců, což koresponduje s rozšiřováním podniku a jeho produkce.  
Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty 
Analýza výkazu zisku a ztráty je nápomocná k vysvětlení změn, které ovlivnily 
výsledek hospodaření za běžnou činnost. Na následujícím grafu č. 1 je možné vidět, že 
přidaná hodnota měla po dobu analyzovaných 5 let rostoucí tendenci. Největší nárůst 
zaznamenala v období 2009 až 2010, kdy se změna dosáhla 42,1 %. Lze konstatovat, že 
společnost LIPOELASTIC a. s. zvýšila prodeje. Příčinou nárůstu byl prodej zboží. 
Společnost se rozhodla prorazit na další trhy, a proto rozšířila svůj sortiment o zboží, 
které je určeno pacientům se stomií2. Tržby za zboží se zvýšily o 176,6 % a náklady 
vynaložené na prodané zboží o 286,6 %. Změny v absolutních hodnotách byly 
vyčísleny u tržeb na 33 253 tisíc Kč a náklady vynaložené na prodané zboží na 25 345 
                                               
2 Stomie – je uměle vytvořené vyústění dutého orgán mimo tělo. Jde o dočasné nebo trvalé chirurgické 
řešení onemocnění převážně trávicího nebo močového ústrojí. 
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tisíc Kč. Tržby za zboží rostly přiměřeně stejně jako náklady vynaložené na jeho prodej, 
což je pozitivní jev. Tyto údaje je možné vyčíst z přílohy č. 9 - Horizontální analýza 
výkazu zisku a ztráty. Obchodní marže také vykazovala až do roku 2012 růst a pak 
začala mírně klesat. Tržby za prodané zboží v letech 2011 až 2012 klesly. Mohla to 
zapříčinit kauza prsních implantátů, která v tomto období mohla vyvolat nedůvěru 
zákazníků. Došlo také k nárůstu výkonové spotřeby a to z důvodu přikoupení nové 
nemovitosti v letech 2010 a 2012, což přivodilo nárůst energií a nájemného. Mezi roky 
2010 až 2011 se navýšila položka spotřeba materiálu o 8 146 tisíc Kč, což mělo největší 
podíl na růstu výkonové spotřeby. Pokles výkonové spotřeby nastal až v mezi lety 2012 
a 2013 a to z důvodu prodeje nepoužívané nemovitosti v obci Krhová. Společnost tedy 
ušetřila na energiích. Položka výkony v období 2009 až 2013 také narůstala. V letech 
2011 až 2012 došlo ke skokovému navýšení položky tržby za prodej vlastních výrobků 
a služeb, a to o 17 437 tisíc Kč. Nárůst tržeb za prodej vlastních výrobků byl přibližně 
stejný, ovšem od roku 2012 dochází k rychlejšímu růstu výkonů oproti výkonové 
spotřebě, a to je pro společnost velmi efektivní. Vysoká produkce výrobků, byla 
zapříčiněna novou provozovnou, kterou společnost založila v obci Třebíč, kde vyrábí 
punčochové zboží. Je možné říci, že společnost v průběhu let 2009 až 2011 rozšiřovala 
výrobu vlastních výrobků, zvýšila obrat zboží a služeb.  
 
Graf 1: Vývoj vybraných položek VZZ v tisících Kč (Zdroj: Vlastní zpracování) 
2009 2010 2011 2012 2013
Obchodní marže 9633 16541 17414 13983 12036
Výkony 29 077 38 113 47 737 68 021 69 576
Výkonová spotřeba 13 747 19 176 29 596 39 872 38 692










Vývoj vybraných položek VZZ v tisících Kč
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Rozšíření výroby a prodeje sortimentu společnosti sebou přináší zvýšení tržeb za prodej 
zboží, ale i zvýšení nákladů v podobě jak spotřeby materiálu, energie, nákladů 
vynaložených na výrobu a prodej, tak i v navýšení pracovních sil. Tento stav lze 
podložit položkami osobní náklady a přímo položkami mzdové náklady a náklady na 
sociální a zdravotní pojištění. Tyto položky se do roku 2011 postupně zvyšovaly. Až 
v letech 2012 až 2013 zaznamenaly mírný pokles, kdy se rozšíření sortimentu zboží 
ustálilo. Na druhou stranu od roku 2011 začínají rychleji růst výkony a s nimi i přidaná 
hodnota, což dokazuje, že hlavní zájem společnosti směřuje do výrobního sektoru, a to 
je dobře. Z horizontální analýzy výkazu zisku a ztráty lze vyčíst, že osobní náklady 
měly největší nárůst v období 2011 až 2012, a to o hodnotu 6 217 tisíc Kč. Za tímto 
vysokým nárůstem stálo vytvoření nové provozovny v obci Třebíč, kde bylo následně 
přijato 25 zaměstnanců. Při porovnání vývoje celkových tržeb (tržby za prodej zboží a 
tržby za prodej vlastních výrobků) lze usoudit, že tržby rostly rychleji než osobní 
náklady. V letech 2010 a 2011 byl nárůst rychlejší z důvodu vyššího prodeje zboží. 
V roce 2013 zaznamenaly osobní náklady mírný pokles, protože došlo oproti roku 2012 
ke snížení počtu zaměstnanců. 
 
Graf 2: Porovnání vývoje tržeb a osobních nákladů společnosti LIPOELASTIC a. s. (Zdroj: Vlastní 
zpracování) 
2009 2010 2011 2012 2013
Tržby za prodej zboží 18 826 52 079 61 072 48 393 49 863
Tržby za prodej vlastních
výrobků
28 718 37 787 44 832 62 269 69 388
Osobní náklady 10 980 17 153 23 250 32 313 30 307
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Na následujícím grafu č. 3 je možné vidět vývoj provozního, finančního výsledku 
hospodaření a výsledku hospodaření za účetní období. Graf neobsahuje mimořádný 
výsledek hospodaření, protože v průběhu let 2009 až 2013, nenastala žádná mimořádná 
situace, a proto je tento výsledek hospodaření nulový. V letech 2010 až 2011 došlo 
k vysokému nárůstu nákladů a to převážně výkonové spotřeby a osobních nákladů. I 
přes nárůst výkonové spotřeby přidaná hodnota průběžně rostla. Problémovými 
položkami se tedy stávají ostatní náklady tvořící provozní výsledek hospodaření a 
konkrétně osobní náklady, které měly v tomto období vyšší nárůst (35,5 %) než přidaná 
hodnota (0,2 %).  Mezi roky 2012 a 2013 prodala společnost budovu a pozemky v obci 
Krhová, což mělo také vliv na provozní výsledek hospodaření v podobě navýšení tržeb 
z prodeje dlouhodobého majetku a snížení části nákladů na energie. Opět lze z ne příliš 
pozitivního vývoje provozního výsledku hospodaření konstatovat, že nepříznivý vliv 
měly vysoké osobní náklady (růst o 39 %), které znovu vzrostly více než přidaná 
hodnota (nárůst o 18,5 %).  Finanční výsledek hospodaření v během analyzovaného 
období kolísal. Největší vliv na něj měly výnosy z podílů ve společnosti Incom Trading 
s. r. o. V období 2012 až 2013 společnost LIPOELASTIC tento podíl prodala a došlo ke 
ztrátě, které činila 19 214 tisíc Kč. Finanční výsledek v tomto období poklesl o 2766,9 
%. Tato ztráta zapříčinila skokový pokles výsledku hospodaření za běžné účetní období, 
a společnost se tímto dostala v roce 2013 do potíží.  
 
Graf 3: Vývoj vybraných hospodářských výsledků v tisících Kč (Zdroj: Vlastní zpracování) 
2009 2010 2011 2012 2013
Provozní VH 12 467 14 533 8 042 6 129 12 058
Finanční VH - 129 5 372 - 848 - 720 -20 642
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Horizontální analýza přehledu o peněžních tocích 
Finanční výkazy jsou spolu propojeny a je také vhodné analyzovat přehled o peněžních 
tocích.  
Tabulka 13: Horizontální analýza vybraných položek cash flow v tisících Kč (Zdroj: Vlastní zpracování dle 
výročních zpráv) 
PŘEHLED O PENĚŽNÍCH TOCÍCH – HORIZONTÁLNÍ ANALÝZA 09/10 10/11 11/12 12/13 
Z. Výsledek hospodaření za běžnou činnost bez zdanění 7567 -12711 -1785 -13993 
A. * 
Čistý peněžní tok z provozní činnosti před zdaněním, změnami 
pracovního kapitálu, placenými úroky a mimořádnými položkami 
2388 -8913 1133 1268 
A.** 
Čistý peněžní tok z provozní činnosti před zdaněním, placenými 
úroky a mimořádnými položkami 
1864 -7010 -1213 -9786 
A. *** Čistý peněžní tok z provozní činnosti 7064 -13480 -190 -8842 
B. *** Čistý peněžní tok vztahující se k investiční činnosti -15080 5487 12332 5096 
C. *** Čistý peněžní tok vztahující se k finanční činnosti 1632 5021 -10918 5576 
F.  Čisté zvýšení, respektive snížení peněžních prostředků -6384 -2972 1224 1830 
P. Stav peněžních prostředků na počátku období 5985 -399 -3371 -2147 
R. Stav peněžních prostředků na konci období -339 -3371 -2147 -317 
Společnost má velké problémy s finančním tokem peněz. Negativní změny v čistém 
peněžním toku z investiční činnosti, které nastaly v období 2009 – 2012, se daly 
očekávat z důvodu investic do rozšíření společnosti a s tím souvisejících potřebných 
výdajů. Od roku 2010 tento tok z investic roste a v roce 2013 se dokonce dostává do 
plusových hodnot a to především díky prodeji budovy a pozemků, ve kterých výrobní 
závod společnosti přebýval. Čistý tok vztahující se k finanční činnosti je ovlivněn 
především změnami stavu dlouhodobých respektive krátkodobých závazků z úvěru. 
Jedná se zde o krátkodobé úvěry, které společnost čerpala. V roce 2012 čerpala 
revolvingový úvěr na profinancování pohledávek z obchodních vztahů a zásob ve výši 
10 000 tisíc Kč a i přes to se dostala v této oblasti do mínusových hodnot. V případě 
čistého toku z provozní činnosti jsou výsledky velmi neuspokojivé. Kámen úrazu je zde 
výsledek hospodaření za běžnou činnost bez zdanění, který každým rokem klesal a 
v roce 2013 se dostal do záporných hodnot. V roce 2010 dosahoval peněžní tok 
z provozní činnosti nejvyšší hodnoty a to 16 980 tisíc Kč. V této době společnost 
vykazovala výsledek hospodaření za běžnou činnost před zdaněním ve výši 19 905 tisíc 
Kč. Další důležitou informací, kterou lze vyčíst z přehledu o peněžních tocích, je 
vysoká záporná hodnota zásob, ve kterých společnost drží peněžní prostředky.  
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2.4.2.2 Vertikální analýza 
V této kapitole bude rozebrána vertikální analýza aktiv a pasiv a výkazu zisku a ztráty. 
Vertikální analýza hodnotí jednotlivé položky jako podíl na vybrané celkové hodnotě 
v procentuálním vyjádření.  
Vertikální analýza aktiv 
Nyní bude vertikálně analyzovaná strana aktiv.  
Tabulka 14: Vertikální analýza aktiv v % (Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních zpráv) 
Vertikální analýza aktiv v % 
Položka 2009 2010 2011 2012 2013 
Aktiva celkem 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 
Dlouhodobý majetek 30,4% 39,9% 38,9% 33,5% 28,8% 
Dlouhodobý nehmotný majetek 0,1% 0,0% 0,0% 0,5% 0,1% 
Dlouhodobý hmotný majetek 15,0% 35,3% 32,9% 32,2% 25,8% 
Dlouhodobý finanční majetek 15,3% 4,6% 6,0% 0,8% 2,8% 
Oběžná aktiva 68,6% 59,3% 57,3% 62,3% 68,3% 
Zásoby 30,4% 28,2% 31,0% 38,3% 44,8% 
Krátkodobé pohledávky 12,2% 14,0% 16,9% 17,3% 17,5% 
Krátkodobý finanční majetek 26,0% 17,1% 9,4% 6,7% 6,0% 
Časové rozlišení 1,0% 0,8% 3,8% 4,2% 2,9% 
Ve všech letech převládají oběžná aktiva (cca 60 - 65 %) nad celkovými aktivy. 
Společnost je kapitálově lehká.  Dlouhodobý majetek se v jednotlivých letech kolísá 
přibližně mezi 30 % až 40 %. Největší podíl na dlouhodobém majetku má dlouhodobý 
majetek hmotný, který je mezi roky 2010 až 2013 zhruba 30 %. Kromě roku 2009, kdy 
tvořil pouze 15 % a zbylých 15,3 % tvořil dlouhodobý majetek. V roce 2009 tvořily 
dlouhodobý hmotný majetek převážně samostatné movité věci (14,5 %). V roce 2010 se 
na dlouhodobém hmotném majetku už podílely i pozemky a v následujících letech 
převažovaly stavby, které byly cca 17 %. Zmíněné kolísání má tedy za následek nákupy 
(2010) a prodeje budov a pozemků (2013), které měla společnost k dispozici. Také vliv 
na cenu budovy, měla v roce 2011 rekonstrukce, která tuto cenu navýšila. Na první 
pohled se zdá, že se struktura oběžných aktiv moc neměnila. Ovšem při bližším 
zkoumání jednotlivých položek, lze dojít k závěru, že se struktura oběžných aktiv 
měnila uvnitř, i když celková suma zůstávala přibližně stejná. Zásoby ve všech letech 
tvořily největší část na oběžných aktivech. Nejnižší podíl zásob na oběžných aktivech 
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nastal v roce 2010, kdy zásoby představovaly 28,2 %, kdežto největší podíl byl 
v posledním roce, kdy zásoby vzrostly na 44,8 %. Celkové tržby (za vlastní výrobky a 
služby a za prodej zboží) dosáhly na konci roku 2010 vysokého nárůstu, nejspíš 
výrobky a zboží byly před účetní uzávěrkou prodány. Finanční majetek vykazoval 
podobnou hodnotu jako v roce 2009. Je potřeba zhodnotit na pohledávky z obchodních 
vztahů, které oproti minulému roku vzrostly, tudíž prodané produkty zůstaly viset na 
neinkasovaných pohledávkách. Nejvíce kolísal krátkodobý finanční majetek, a to 
převážně položka účty v bankách. Bylo to z důvodu splacení úvěru, opakovanému 
využívají revolvingového úvěru a inkasování dotací. Časové rozlišení na straně aktiv 
nabývá významu až od roku 2011. V roce 2013, kdy jsou zásoby na nejvyšší hodnotě 
podílu, bylo zaúčtováno nárůst materiálu na skladě, nedokončených výrobků a zboží. 
Společnost zbytečně drží vysoké zásoby těchto položek na skladě a tím si vytváří 
zbytečné náklady na skladování. Časové rozlišení je ovlivněno položkou náklady 
příštích období, kde se účtuje nájemné placené předem za pronájem nové provozovny 
v Třebíči a leasing za automobily. Společnost k 1. lednu 2015 pronajala prostory v obci 
Třebíč, kde vznikla nová provozovna.  
Vertikální analýza pasiv 
Tato podkapitola se bude orientovat na rozbor pasiv z vertikálního hlediska. 
Tabulka 15: Vertikální analýza pasiv v % (Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních zpráv) 
Vertikální pasiv v % 
Položka 2009 2010 2011 2012 2013 
Pasiva celkem 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 
Vlastní kapitál 78,8% 73,9% 59,1% 60,5% 66,5% 
Základní kapitál 67,0% 45,7% 59,6% 58,6% 55,6% 
Kapitálové fondy -18,3% -18,2% -19,6% -22,1% -0,1% 
Rezervní fondy a ostatní fondy ze zisku 2,2% 2,3% 2,8% 3,1% 3,2% 
Hospodářský výsledek minulých let 5,9% 18,2% 9,7% 15,8% 19,6% 
Výsledek hospodaření běžného úč. období 21,9% 25,9% 6,7% 5,1% -11,8% 
Cizí zdroje 21,0% 26,1% 40,9% 39,5% 33,5% 
Dlouhodobé závazky 9,5% 8,2% 13,7% 7,9% 8,4% 
Krátkodobé závazky 11,4% 17,9% 18,8% 19,8% 25,1% 
Bankovní úvěry a výpomoci 0,0% 0,0% 8,3% 11,7% 0,0% 
Časové rozlišení 0,2% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
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Co se týče pasiv, podíl vlastního kapitálu fluktuuje mezi 60 – 79 % a na druhé straně ho 
doplňují cizí zdroje, které se pohybují mezi 21 – 41 %. Protože převažují vlastní zdroje 
nad cizíma, společnost využívá konzervativní přístup financování. Tato strategie sice 
sebou nese menší riziko, ale také menší výnosnost. Znamená to, že krátkodobý majetek 
je z části kryt dlouhodobými zdroji financování. Největší část vlastního kapitálu tvoří 
základní kapitál. Dalšími položky, které mění svou strukturu, jsou hospodářský 
výsledek minulých let a výsledek hospodaření běžného účetního období, které kolísají 
z důvodů špatného hospodaření s náklady, neefektivním řízením zásob a špatnou 
platební morálkou odběratelů. Ty to informace, byly zjištěny již z horizontální analýzy. 
Převládající položkou u cizích zdrojů jsou krátkodobé závazky, které se více či méně 
mění. Ty jsou tvořeny převážně závazky z obchodních vztahů. Pozornost je třeba 
věnovat i dlouhodobým závazkům, které tvoří další významnou část na cizích zdrojích. 
V detailnější vertikální analýze (příloha č. 13) lze vyčíst, že se jedná o jiné závazky, na 
kterých je zaúčtován leasing na pořízené automobily. V letech 2011, 2012 a 2013 došlo 
ke změnám v bankovních úvěrech a výpomocech. Společnost v tomto období čerpala 
revolvingový úvěr, aby mohla zafinancovat krátkodobé pohledávky. V roce 2013 není 
tento úvěr vykázán v rozvaze, protože byl splacen. Důkazem o čerpání úvěru jsou 
vykázané nákladové úroky ve výkazu zisku a ztráty. Časové rozlišení na straně pasiv je 
téměř nulové a pozbývá významu.  
Vertikální analýza výkazu zisku a ztráty 
Jako základ pro vertikální analýzu byly vybrány celkové výnosy a celkové náklady. 
Výnosy a náklady jsou vyhodnoceny zvlášť.   
Tabulka 16: Vertikální analýza vybraných výnosů VZZ v % (Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních zpráv) 
Výnosy 2009 % 2010 % 2011 % 2012 % 2013 % 
Výnosy celkem 49 176 100,00% 98 446 100,00% 114 713 100,00% 127 677 100,00% 131 785 100,00% 
Provozní výnosy 48 675 98,98% 91 773 93,22% 114 061 99,43% 126 970 99,45% 130 639 99,13% 
Tržby za prodej 
zboží 
18 826 38,28% 52 079 52,90% 61 072 53,24% 48 393 37,90% 49 863 37,84% 
Výkony 29 077 59,13% 38 113 38,71% 47737 41,61% 68 021 53,28% 69 576 52,80% 
Tržby z prodeje dl. 
majetku a materiálu 
480 0,98% 909 0,92% 4777 4,16% 9256 7,25% 10524 7,99% 
Ostatní provozní 
výnosy 
292 0,59% 672 0,68% 475 0,41% 1300 1,02% 676 0,51% 
Finanční výnosy 501 1,02% 6673 6,78% 652 0,57% 707 0,55% 1146 0,87% 
Tržby z prodeje 
cenných papírů a 
podílů 
0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 300 0,23% 
Výnosy z dl. 
finančního majetku 
0 0,00% 5771 5,86% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 
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Výnosové úroky 63 0,13% 4 0,00% 2 0,00% 16 0,01% 6 0,00% 
Ostatní finanční 
výnosy 
438 0,89% 898 0,91% 650 0,57% 691 0,54% 840 0,64% 
Mimořádné 
výnosy 
0 0,00 % 0 0,00 % 0 0,00 % 0 0,00 % 0 0,00 % 
Na celkových výnosech se nejvíce podílejí provozní výnosy, které se pohybují 
v rozmezí 93,22 – 99,45 %. Vévodícími položkami jsou tržby za prodej zboží a výkony, 
které tvoří převážnou část rostoucích provozních výnosů. Zapříčiněno to bylo 
především růstem tržeb za zboží a výkonů za účelem rozšíření výroby a sortimentu 
zboží. Prodej zboží a výrobků byl podpořen marketingem, na který společnost žádala 
dotaci. Nejrychleji rostly výkony, které se oproti roku 2009 navýšily o 40 000 tisíc Kč. 
Tržby za zboží rychle rostly do roku 2011, kdy dosáhly nejvyšší hodnoty 61 072 tisíc 
Kč a v následujících dvou letech poklesly a ustálily se okolo 49 000 tisíc Kč. Společnost 
se spíše orientuje na výrobu vlastních výrobků, kterou podporuje vývojem nových 
technologií. Finanční výnosy z celkových výnosů tvořily nepatrnou část (0,57 – 6,78 
%). Mimořádné výnosy nebyly v žádném z pěti let evidovány. 
Tabulka 17: Vertikální analýza vybraných nákladů VZZ v % (Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních zpráv) 
Náklady 2009 % 2010 % 2011 % 2012 % 2013 % 
Náklady celkem 36 838 100,00% 78 541 100,00% 107 519 100,00% 122 268 100,00% 140 369 100,00% 
Provozní náklady 36 208 98,29% 77 240 98,34% 106 019 98,60% 120 841 98,83% 118 581 84,48% 
Náklady vynaložené na 
prodané zboží 
9193 24,96% 35538 45,25% 43 658 40,60% 34 410 28,14% 37 827 26,95% 
Výkonová spotřeba 13 747 37,32% 19 176 24,42% 29 596 27,53% 39 872 32,61% 38 692 27,56% 
Osobní náklady 10980 29,81% 17 153 21,84% 23250 21,62% 32313 26,43% 30 307 21,59% 
Daně a poplatky 34 0,09% 41 0,05% 68 0,06% 95 0,08% 500 0,36% 
Odpisy dl. nehmot. a 
hmotného majetku 
1 589 4,31% 2319 2,95% 2 435 2,26% 3 264 2,67% 2 200 1,57% 
Zůstatková cena prod. 
dl.majetku a materiálu 
134 0,36% 645 0,82% 4 428 4,12% 8 327 6,81% 6 168 4,39% 
Změna stavu rezerv a 
opravných položek v 
provozní 
-11 -0,03% 205 0,26% -176 -0,16% -9 -0,01% 395 0,28% 
Ostatní provozní 
náklady 
542 1,47% 2 163 2,75% 2 760 2,57% 2569 2,10% 2 492 1,78% 
Finanční náklady 630 1,71% 1301 1,66% 1 500 1,40% 1 427 1,17% 21 788 15,52% 
Prodané cenné papíry a 
podíly 
0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 19 514 13,90% 
Změna stavu rezerv a 
opravných položek ve 
finanční oblasti 
0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 
Nákladové úroky 1 0,00% 0 0,00% 139 0,13% 274 0,22% 221 0,16% 
Ostatní finanční náklady 629 1,71% 1 301 1,66% 1 361 1,27% 1 153 0,94% 2 053 1,46% 
Mimořádné náklady 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 
Situace je podobná jako u výnosů. Celkové náklady jsou převážně tvořeny provozními 
náklady. Hlavními složkami provozních nákladů jsou náklady vynaložené na prodané 
zboží (26,95 – 45,25 %), výkonová spotřeba (24,42 – 37,32 %) a osobní náklady (21,59 
– 29,81 %). V průběhu let dochází k postupnému nárůstu jak celkových nákladů tak 
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provozních nákladů. Od roku 2011 nárůst celkových nákladu zrychluje oproti celkovým 
výnosům a v roce 2013 dokonce jsou celkové náklady o něco málo větší jak výnosy. 
Průběh provozních nákladů je podobný jako u celkových, kromě roku 2013 kdy se růst 
zpomalil. Nedošlo zde ke stejné situaci jako u celkových nákladů a provozní náklady 
jsou v tomto roce nižší než provozní výnosy. Náklady vynaložená na prodej zboží měly 
podobný také trochu rychlejší vývoj jako tržby z prodeje zboží, ale nepřerostly je. 
Výkonová spotřeba měla přibližně stejný průběh jako výkony, což se dá brát jako 
pozitivní jev. Za nárůstem výkonové spotřeby také stojí marketingové aktivity, které 
společnost od roku 2010 začala více rozvíjet. V roce 2010 také na tento marketing 
požádala o dotaci, která jí byla zpětně vyplacena v roce 2013. Jak již bylo porovnáno 
v grafu č. 2 – Porovnání tržeb a osobních nákladů, osobní náklady se vyvíjely obdobně 
jako tržby za prodej vlastních výrobků a služeb. V roce 2013 došlo k poklesu osobních 
nákladů z důvodu snížení počtu pracovníků. V roce 2013 vzrostly finanční náklady (na 
15,52 %), a to z důvodu ztrátového prodeje dceřiné společnosti Incom Trading s. .r. o a 
tím došlo ke snížení poměrné části provozních nákladů na nákladech celkových. 
Finanční náklady v předchozích letech tvořily pouze 1,17 – 1,71 % na celkových 
nákladech. V období 2009 až 2013 nenastala žádná mimořádná událost, která by 
zapříčinila vznik mimořádných nákladů. 
2.4.3 Analýza rozdílových ukazatelů 
Pro řízení finanční situace se používá analýza rozdílových ukazatelů. V této části budou 
propočítány ukazatele čistého pracovního kapitálu (ČPK), čistých pohotových 




Graf 4: Porovnání rozdílových ukazatelů v tisících Kč(Zdroj: Vlastní zpracování) 
Čistý pracovní kapitál 
Z výše uvedené tabulky je zřejmé, že čistý pracovní kapitál vychází v analyzovaném 
období vždy v kladných číslech. Nejnižší hodnoty dosáhl v roce 2011 (25 341 tisíc Kč) 
a nejvyšší hodnoty v roce 2013 (38 912 tisíc Kč). Značí to, že společnost neměla 
problémy s běžnou likviditou. Již na první pohled v porovnání s čistým penežně-
pohledávkovým finančním fondem je z grafu zřejmé, že se v čistém pracovním kapitálu 
váže mnoho zásob. 
Čistý peněžně-pohledávkový finanční fond 
V případě čistého peněžně - pohledávkového finančního fondu jsou vykázané výsledky 
převážně kladné. V minusu se objevují roky 2012 a 2013. V letech 2009 - 2011 likvidní 
pohledávky a finanční majetek byly schopné pokrýt krátkodobé závazky. V posledních 
dvou letech tomu tak nebylo. Společnost váže především peněžní prostředky 
v zásobách. Pokud by se společnost dostala do situace, kdy by musela zaplatit 
krátkodobé závazky z finančního majetku a likvidních pohledávek, dostala by se do 
finančních obtíží. Od roku 2012 se společnosti dostává do první platební neschopnosti a 
tento ukazatel se postupně zhoršuje. 
Čisté pohotové prostředky 
Čisté pohotové prostředky jsou kromě roku 2009 vždy záporné. Tento fakt vypovídá o 
tom, že podnik není schopen uhradit své okamžitě splatné závazky hotovostí, nebo 
2009 2010 2011 2012 2013
ČPK 25 601 27 166 25 341 26 185 38 912
ČPPFF 10 337 5 700 1 907 - 558 -7056
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peněžními prostředky uloženýma na bankovních účtech. V analyzovaném období lze 
pozorovat rapidní pokles až do mínusových hodnot. V roce 2013 dokonce dosahuje – 
17 144 tisíc Kč, což je extrémní. Společnost má špatně nastavený cash management. 
Dalším problémem bylo v 2013 vysoké navýšení krátkodobých závazků. Společnost 
nemá větší problémy s dostáním svých závazků, kromě roku 2010, který zaznamenal 
závazky po splatnosti v hodnotě 1 371 tisíc Kč. Zhoršující se ukazatel predikuje 
problémy se splácením závazků. 
2.4.4 Analýza poměrových ukazatelů 
Tato část práce se věnuje analýzou ukazatelů likvidity, rentability, zadluženosti a 
aktivity.  
2.4.4.1 Ukazatele likvidity 
Pro rozbor schopnosti proměnit jednotlivé složky majetku do hotovosti bude použito 
ukazatele běžné, pohotové a okamžité likvidity. Na následujícím grafu je zaznamenán 
vývoj jednotlivých druhů likvidit.  
  
Graf 5: Vybrané ukazatele likvidity v letech 2009 až 2013 (Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních zpráv) 
Běžná likvidita 
V případě běžné likvidity jsou výsledky optimistické. Doporučené intervaly jsou podle 
Růčkové 1,5 – 2,5 (9, str. 50). V roce 2009 dosáhla běžná likvidita hodnoty až 6,01. 











2009 2010 2011 2012 2013
Ukazatele likvidity
Běžná likvidita Pohotová likvidita Okamžitá likvidita
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množství peněž na bankovním účtu oproti ostatním rokům. Samozřejmě, že větší část 
této likvidity tvoří především zásoby. Běžná likvidita postupem klesala. V roce 2011 a 
2012 se pohybuje v doporučeném intervalu (2,11 a 1,97). Klesla z toho důvodu, že si 
společnost v těchto letech vzala revolvingový úvěr, čímž navýšila krátkodobé dluhy. 
V roce 2013 opět vzrostla nad doporučené intervaly.   
Pohotová likvidita 
Pohotová likvidita jeví podobné znaky jako běžná likvidita. Rok 2009 je opět cca třikrát 
vyšší než doporučený interval, který by se dle Růčkové měl pohybovat okolo hodnoty 1 
– 1,5 (9, str. 50). V letech 2011 a 2012 kopíruje pohotová likvidita vývoj běžné likvidity 
a klesá pod hodnotu 1. Pod hodnotou 1 se také pohybuje i v roce 2013, a to z vyššího 
nárůstu krátkodobých závazků. I když tento ukazatel nenaznačuje větší finanční 
problémy, tak v souvislosti s čistým peněžně – pohledávkovým finančním fondem, lze 
konstatovat pomalu zhoršující se situaci v případě pohotovému zaplacení krátkodobých 
závazků. Rozdíl mezi běžnou a pohotovou likviditou informuje o tom, že v zásobách se 
drží více jak 50 % peněžních prostředků. 
Okamžitá likvidita 
Okamžitá likvidita také vykazuje pozitivní hodnoty. V prvních dvou letech společnost 
držela vetší obnos finančního majetku, což tento ukazatel navýšilo. Velké rozdíly mezi 
pohotovou a okamžitou likviditou poukazují na to, že společnost drží nejen mnoho 
finančních prostředků v zásobách, ale také v pohledávkách. Čisté pohotové prostředky 
vycházejí v letech 2010 – 2013 v záporných hodnotách. Krátkodobé závazky převyšují 
finanční majetek, ale ne o tolik, aby se to projevilo v okamžité likviditě. Samozřejmě se 
okamžitá likvidita v čase zhoršuje, může to naznačovat blížící se finanční problémy. 
2.4.4.2 Ukazatele rentability 
Nyní bude analyzována schopnost společnosti vytvářet zisk za pomocí ukazatelů 
rentability celkového vloženého kapitálu, rentability vlastního kapitálu a rentability 
tržeb. Pro oborové průměry jsou uvažovány hodnoty uvedené na webových stránkách 
českého statistického úřadu. Pro všechny vybrané ukazatele rentability je do čitatele 
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dosazen výsledek hospodaření za účetní období (stejně tak jako u oboru), aby nedošlo 
k porovnání jiných modifikací ukazatelů a tím zkreslení výsledků. 
Tabulka 18: Vybrané ukazatele rentability v letech 2009 až 2013 (Zdroj: 33 a vlastní zpracování dle výročních 
zpráv) 
Ukazatele 2009 2010 2011 2012 2013 
ROA 21,88 % 25,93 % 6,7 % 5,08 % -11,76 % 
→ obor 2,48 % 4,82 % 5,71 % 10,38 % x 
ROE 27,76 % 35,11 % 11,33 % 8,40 % -17,68 % 
→ obor 7,29 % 14,82 % 18,26 % 32,86 % x 
ROS 20,60 % 18,95 % 5,32 % 3,92 % -8,87 % 
→ obor 2,01 % 3,90 % 4,72 % 8,07 % x 
Rentabilita celkového vloženého kapitálu (ROA) 
V letech 2009 a 2010 byla rentabilita celkového vloženého kapitálu vysoká. Pohybovala 
se přibližně okolo 30 %.  V těchto letech byl provozní výsledek hospodaření vyšší než 
v dalších a hodnota celkových aktiv dosáhla nízké hodnoty. Od roku 2011 do roku 2013 
dochází u společnosti k postupnému poklesu tohoto ukazatele. Společnost rozšířila 
produkci, a s tím související investice, které zapříčinily pokles výsledku hospodaření. 
V roce 2013 dokonce rentabilita celkového vloženého kapitálu dosahuje mínusové 
hodnoty. Je to z toho důvodu, že výsledek hospodaření byl ovlivněn ztrátovým 
prodejem dceřiné společnosti. Při srovnání s hodnotami oborového průměru měla 
společnost optimističtější výsledky. V roce 2012 je průměr odvětví vyšší než výsledek 
rentability celkového vloženého kapitálu společnosti. Společnosti se v tomto roce 
zvýšily osobní náklady, převážně mzdy a s tím spojené náklady na sociální a zdravotní 
pojištění.  
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) 
Rentabilita vlastního kapitálu měla podobný průběh jako rentabilita celkového 
vloženého kapitálu. V roce 2009 a 2010 byla několikrát vyšší než oborový průměr a od 
roku 2011 dochází k jejímu poklesu. Společnost vyznává konzervativní strategii 
financování a vlastní kapitál v některých letech tvoří i více jak 60% na celkových 
pasivech, proto v prvních dvou letech dosahuje vysokých hodnot. Nejen v roce 2012 ale 
už i v roce 2011 hodnota poklesla pod oborový průměr. Vlastní kapitál v průběhu 
analyzovaného období rostl, kdežto výsledek hospodaření za účetní období během let 
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kolísal. V roce 2013 opět vykazuje minusovou hodnotu. Vlastní kapitál v průběhu let 
přímo úměrně rostl z důvodu rozšiřování společnosti, kdežto výsledek hospodaření za 
účetní období nerostl, ale kolísal z důvodu nízké přidané hodnoty a vysokých osobních 
nákladů. Rok 2013 byl kritický z důvodu ztrátového prodeje dceřiné společnosti Incom 
Trading s. r. o. v hodnotě 19 214 tisíc Kč. 
Rentabilita tržeb (ROS) 
Pro účely tohoto ukazatele byl jmenovatel součtem tržeb za prodej zboží a tržeb za 
prodej vlastních výrobků a služeb. V případě rentability tržeb společnost dosahuje 
v letech 2009 a 2010 nadprůměrných výsledků. Od roku 2011 opět dochází 
k postupnému poklesu, jak tomu také bylo u předchozích rentabilit. Společnost se od 
roku 2012 již tolik nesoustředí na prodej zboží a tržby za prodej zboží poklesy a ustálily 
se v přibližné hodnotě 49 000 tisíc Kč. Za příčinou poklesu ukazatele stojí opět výkyvy 
ve výsledku hospodaření za účetní období, způsobeného vysokými náklady a 
prodělečným odprodejem společnosti Incom Trading s. r. o. (v roce 2013). V letech 
2009 až 2011 se nachází hodnoty nad oborovým průměrem.  
2.4.4.3 Ukazatele zadluženosti 
Následující ukazatele poměří zatíženost firmy z titulu dluhů a závazků.   
Tabulka 19: Vybrané ukazatele zadluženosti v letech 2009 až 2013 (Zdroj: 33 a vlastní zpracování dle 
výročních zpráv) 
Ukazatele 2009 2010 2011 2012 2013 
Celková zadluženost 20,95% 26,14% 40,85% 39,49% 33,48% 
→ oborový průměr 66,06% 67,46% 68,74% 68,40% x 
Koeficient samofinancování 78,84% 73,86% 59,15% 60,51% 66,52% 
→ oborový průměr 33,94% 32,54% 31,26% 31,6 x 
Úrokové krytí 12 339  - 52,76 20,74 -37, 84 
Dlouhodobé krytí stálých 
aktiv vlastním kapitálem 
290,69 % 205,60 % 187,32 % 204,13 % 260,61 % 
Celková zadluženost 
Celkové zadlužení společnosti je velmi nízké. Výsledky ukazatele se pohybují 
v rozmezí 20,95 % - 40,85 %. Společnost v daném období nemá žádný dlouhodobý 
bankovní úvěr. Využívá především financování ve formě dodavatelských úvěrů. V roce 
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2011 si pořídila úvěr na rekonstrukci budovy, který ve stejný rok i splatila, a proto také 
nevstoupil do výsledku ukazatele. V letech 2011 a 2012 podíl celkové zadluženosti 
vzrostl, a to z důvodu využití revolvingového úvěru, který společnosti poskytla 
Komerční banka na profinancování krátkodobých pohledávek z obchodních vztahů. 
Celková zadluženost v roce 2013 poklesla jen mírně, i přestože hodnota tohoto 
ukazatele již nezahrnuje nový revolvingový úvěr, který si společnost v tomto roce také 
pořídila, a který stihla před uzávěrkou splatit. Společnost má problémy s platební 
schopností odběratelů. Hodnoty v oboru jsou přibližně okolo 65 %.  
Koeficient samofinancování 
Společnost je převážně financována z vlastních zdrojů. Poměr cizích a vlastních zdrojů 
je přibližně 1:3.  I přesto, že v roce 2011 byl zvýšen základní kapitál o 20 miliónů, 
struktura zdrojů krytí majetku se nezměnila ani v následujících letech. V oboru je tento 
poměr obrácený. Oborový průměr koeficientu samofinancování dosahuje hodnot 31,26 
% - 33,94 %.  Společnost volí méně rizikovou strategii financování. Tato strategie je pro 
podnik méně výnosná. 
Úrokové krytí 
Z výše uvedené tabulky lze vyčíst, že v roce 2009 by zisk pokryl 12 339 krát nákladové 
úroky. V tomto roce nákladové úroky byly pouze 1 tisíc Kč. Pro rok 2010 nelze 
nákladové úroky stanovit, protože v tomto roce jsou nákladové úroky stanoveny na 0. 
V letech 2011 a 2012 dosáhla úroková míra, vyšších výsledků než je doporučená 
hodnota. Společnost v těchto letech dokázala pokrýt nákladové úroky ziskem. Ovšem 
v roce 2013 se dostává do značných problémů. V tomto roce dosahuje hodnota 
úrokového krytí mínusové hodnoty, a to -37,84. Výsledek hospodaření za běžné období 
byl ovlivněn ztrátou, která vznikla při prodeji dceřiné společnosti.  
Dlouhodobé krytí stálých aktiv vlastním kapitálem 
Ve všech letech je ukazatel dlouhodobého krytí stálých aktiv vlastním kapitálem vyšší 




2.4.4.4 Ukazatele aktivity 
Tyto indikátory hodnotí společnost z pohledu jejího hospodaření s jejími aktivy. V této 
podkapitole bude provedena analýza obratu celkových aktiv, obratu stálých aktiv, 
obratu zásob, doby obratu celkových aktiv, doby obratu zásob, doby inkasa pohledávek 
a doby splatnosti závazků.  
Pro výpočet oborového průměru byly použity data z českého statistického úřadu pro 
zpracovatelský průmysl – výroba oděvů. Do tržeb byly rovněž zahrnuty tržby za prodej 
zboží a při výpočtu ročních tržeb bylo použito konstanty 360. Pro rok 2013 nejsou 
zveřejněny ekonomické výsledky v průmyslu a nebylo možné zjistit oborové průměry. 
Tabulka 20: Vybrané ukazatele aktivity v letech 2009 až 2013 (Zdroj: 33 a vlastní zpracování dle výročních 
zpráv a ČSÚ) 
Ukazatele 2009 2010 2011 2012 2013 
Obrat celkových aktiv 1,06 1,37 1,26 1,3 1,33 
→ oborový průměr 1,23 1,24 1,21 1,29 x 
Obrat stálých aktiv 3,49 3,43 3,24 3,87 4,61 
→ oborový průměr 3,55 3,43 3,49 3,70 x 
Obrat celkových aktiv 
Ukazatel obratu celkových aktiv se pohyboval v rozmezí 1,06 – 1,37. Nejnižší hodnotu 
společnost vykazovala v roce 2009 a nejvyšší v roce 2010. Obrat celkových aktiv 
společnosti se pohyboval v letech. V období 2010 až 2012 byly hodnoty ukazatele nad 
oborovým průměrem. Vypovídá to o tom, že společnost neefektivně využívala celkové 
aktiva. V roce 2009 byl obrat celkových aktiv pod oborovým průměrem. Společnost 
měla problém s vykazováním tržeb.  
Obrat stálých aktiv 
Obratovost stálých aktiv byla v roce 2011 nejnižší, kdy ukazatel dosahoval hodnoty 
3,24 a v roce 2013 obratovost dosáhla čísla až 4,61. Za výši tohoto ukazatele stojí nárůst 
tržeb a rozšiřování společnosti. Jak je zmíněno v předchozích částech, v roce 2010 došlo 
k nákupu nové budovy a pozemku. Stará budova s pozemky přešla ve stejném roce do 
vlastnictví společnosti, což mělo také za důsledek nárůst stálých aktiv. V roce 2013 tuto 
starou budovu i s pozemky prodala a proto došlo ke snížení dlouhodobého hmotného 
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majetku a nárůstu obratu stálých aktiv. Obrat stálých aktiv je přibližně stejný jako 
v oboru. Rok 2013 nelze srovnat s oborovými průměry, protože na Českém statistickém 
úřadě nejsou pro tento rok dostupná data. V roce 2013 vyprodukovala společnost ze 
stálých aktiv více tržeb než v předchozích letech, což značí zefektivnění užití stálých 
aktiv. 
Tabulka 21: Vybrané ukazatele aktivity v letech 2009 až 2013 (Zdroj: 33 a vlastní zpracování dle výročních 
zpráv) 
Ukazatele 2009 2010 2011 2012 2013 
Obrat zásob 3,5 4,86 4,07 3,39 2,96 
→ oborový průměr 4,79 4,97 4,69 5,21 x 
Doba obratu zásob (dny) 103 74 89 106 122 
→ oborový průměr (dny) 74 72 77 69 x 
Obrat zásob 
Hodnoty obratu zásob byly v analyzovaném období vždy nižší než v odvětví. Největší 
rozdíl nastal v roce 2012, kdy odvětvový průměr byl ve výši 5,21 a společnost měla 
obrat zásob 3,39. Vzhledem k tomu, že se v předchozích letech oborový průměr 
pohyboval okolo hodnoty 5, dá se předpokládat, že tato přibližná hodnot by mohla být i 
v roce 2013. V tomto roce obrat zásob společnosti dosáhl 2,96, což je velmi nízká 
hodnota. Společnost v těchto letech disponovala zastaralými zásobami nebo jich 
zbytečně měla moc na skladě. 
Doba obratu zásob 
Doba obratu zásob úzce souvisí s obratem zásob. Doba se pohybovala v rozmezí 72 – 
122 dnů. V oboru se hodnoty kolísaly v intervalu 69 až 77 dnů. Hodnoty doby obraty 
zásob společnosti se sbližují s výsledky v oboru pouze v roce 2010. Ve zbylých letech 
společnost zbytečně drží zásoby na skladě, což sebou nese vyšší náklady na skladování 
a má to negativní vliv na hospodaření podniku a není to dobré ani pro pohotovou a 
peněžní likviditu.  
Tabulka 22: Vybrané ukazatele aktivity v letech 2009 až 2013 (Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních zpráv) 
Ukazatele 2009 2010 2011 2012 2013 
Doba inkasa pohledávek 41 37 48 48 48 
Doba splatnosti závazků 39 47 54 55 68 
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Doba inkasa pohledávek 
Doba inkasa pohledávek se musí hodnotit individuálně k velikosti společnosti. Tato 
doba se pohybovala v rozmezí 37 – 48 dní. Nejnižší hodnota byla vykázána v roce 2010 
a nejvyšší hodnot dosáhla společnost v letech 2011 až 2012. Kromě roku 2009 
společnost inkasuje pohledávky dříve, než platí své závazky, což je dobré. Doba inkasa 
pohledávek má vliv na cash flow podniku a likviditu. Pokud se blíže zkoumá složení 
pohledávek, je možné vyčíst, že společnost měla v letech 2009, 2010 a 2013 problémy 
s platební morálkou svých odběratelů. Podíl pohledávek po lhůtě splatnosti se 
na celkových pohledávkách pohybuje okolo 40 %, což je dost nepříznivé. Společnost si 
pak musí pořizovat úvěry na profinancování pohledávek a tím ji vzniknou další náklady, 
které s pořízením úvěru souvisí.  
Tabulka 23: Struktura krátkodobých pohledávek dle splatnosti (Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních 
zpráv) 
Pohledávky celkem do lhůty splatnosti po lhůtě splatnosti do 30 do 90 do180 nad 180 
2009 100% 65% 35% 15% 16% 4% 0% 
2010 100% 63% 37% 21% 7% 5% 4% 
2011 100% 62 % 38 % 22 % 7 % 6 % 3% 
2012 100% 64 % 36 % 21 % 13 % 2% 0 % 
2013 100% 59% 41% 26% 8% 5% 1% 
Doba splatnosti závazků 
Doba splatnosti závazků se každým rokem zvyšuje (z 39 dní na 68 dní). Společnost se 
snaží využít výhody dodavatelských úvěrů, které nejsou úročené, a tím zadržuje peněžní 
prostředky v podniku, které může použít na úhradu jiných závazků. Vzhledem k tomu, 
že společnost nakupuje materiál především od zahraničních dodavatelů, je doba obratu 
závazků adekvátní.  
Kromě roku 2009 byla vždy doba splatnosti závazků vyšší jak doba inkasa pohledávek, 
a to jde ve prospěch peněžním tokům. Společnost eviduje minimum závazků po době 
splatnosti, takže platí svým dodavatelům včas. Tuto skutečnost by mohla zohlednit při 
žádosti o prodloužení doby splatnosti. Výhodou je skutečnost že, existují dodavatelé, 
kteří by byli schopní dodat odpovídající materiál, a ke kterým by společnost mohla 
odejít A vzhledem k tomu, že pro některé dodavatele je společnost důležitým 
odběratelem tak by po nich mohla požadovat delší dobu splatnosti. Na druhé straně jsou 
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dodavatelé, pro které společnost není významným odběratelem, a u těchto dodavatelů 
jsou tyto nároky těžce realizovatelné. 
2.4.4.5 Ukazatele produktivity 
Pro výpočet ukazatelů produktivity bude použito následujících ukazatelů: Mzdová 
produktivita a nákladovost výnosů. 
Mzdová produktivita 
Následující graf popisuje průběh mzdové produktivity pro období 2009 až 2013. 
Mzdová produktivita společnosti se pohybovala v rozmezí 4,7 – 7. Hodnoty v oboru se 
nacházely vysoko nad mzdovou produktivitou společnosti. Mzdová produktivita by 
měla mít rostoucí trend. V případě společnosti vzrostla pouze v roce 2010, kdy došlo 
k 50% nárůstu tržeb a rychlost růstu tržeb byla rychlejší než růst mzdových nákladů. 
Tato příznivá situace nastala díky rozšíření sortimentu a zvýšení prodeje za pomocí 
marketingových aktivit. V následujících letech dochází k postupnému poklesu mzdové 
produktivity. Poukazuje to na to, že společnosti rostly rychleji mzdové náklady a růst 
tržeb se zpomalil. Mzdová produktivita je nízká.  
 
Graf 6: Porovnání mzdové produktivity společnosti LIPOELASTIC a. s. s oborovými hodnotami (Zdroj: 34 a 
vlastní zpracování dle výročních zpráv) 
Nákladovost výnosů 
Nákladovost výnosů společnosti LIPOELASTIC a. s. má rostoucí tendenci. Z hodnoty 















velmi nežádoucí, protože to vypovídá o tom, že náklady jsou vyšší jako výnosy a 
společnost tak nevykazuje zisk a ztrácí. V tomto roce došlo k velice ztrátové události, a 
to prodeji dceřiné společnosti Incom Trading s. r. o. ve výši 19 214 tisíc Kč. I přes 
mírné snížení mzdových nákladů nejsou celkové výdaje schopné pokrýt celkové 
náklady. Negativní je, že společnost se do roku 2011 nachází s nákladovosti výnosů nad 
oborovými hodnotami. V roce 2012 dochází, ale vyššímu nákladovému zatížení než 
v oboru. Pro rok 2013 nejsou dostupné data pro srovnání s oborovým průměrem. 
 
Graf 7: : Porovnání nákladovosti výnosů společnosti LIPOELASTIC a . s. s oborovými hodnotami (Zdroj: 33 
a vlastní zpracování dle výročních zpráv) 
2.4.5 Shrnutí finanční analýzy 
V první části finanční analýzy společnosti LIPOELASTIC a. s. byly propočítaný 
bankrotní a bonitní modely. Altmanův model hodnotil v letech 2009, 2010 a 2013 
společnost pozitivně a nepředpovídal bankrot. V letech 2011 a 2012 se výsledky 
použitého modelu nacházely v šedé zóně, kdy nešlo určit, zda je podnik ohrožen 
bankrotem. Největší vliv na tento ukazatel měl obrat aktiv a podíl vlastního kapitálu a 
cizích zdrojů. Altmanův model byl doplněn o další model, a to IN 05. Tento model již 
společnost nehodnotil tak pozitivně jako předchozí. Výsledky IN 05 nebyly schopné 
předpokládat, zda je podnik ohrožen bankrotem nebo ne, protože v období 2010 až 2013 
se společnost nacházela v šedé zóně. Nejvíce na tento model působily ukazatele, ve 
kterých byl obsažen EBIT (zisk před zdaněním a úroky). Výsledek hospodaření se 
2009 2010 2011 2012 2013
Nákladovost výnosů 74,910% 79,780% 93,730% 95,760% 106,510%











v čase od roku 2011 zhoršoval a v posledním roce dosáhl dokonce velmi vysoké 
mínusové hodnoty. Velký podíl na ztrátě měl prodej dceřiné společnosti Incom Trading. 
s. r. o., která byla prodána s velkou ztrátou. Velký vliv měl ukazatel rentability aktiv a 
obrat aktiv, který byl vysoký. Rentabilita aktiv je opět silně ovlivněna klesajícím 
výsledkem hospodaření a nárůstem aktiv. Jako bonitní model byla užita modifikace 
Kralickova rychlého testu podle Kislingerové, která je vhodná pro analýzu českých 
firem. Tento test hodnotil první dva roky velmi dobře. Od roku 2011 dochází k zhoršení 
známky na 2,5 a v roce 2013 dochází k poklesu až na hodnotu 3. Tyto čísla nejsou 
nejhorší. Stále je celkové hodnocení dobré. Celkové hodnocení se zhoršilo kvůli 
velkému zhoršení ukazatelů rentability aktiv a cash flow v tržbách. Peněžní tok se 
postupně klesal a v roce 2013 byl dokonce 2x nižší než v roce 2009. 
Díky horizontální analýze bylo zjištěno, že se společnost v období 2009 až 2011 
rozrůstala a navyšovala celkovou produkci. Tyto okolnosti vedly ke zvýšení 
souvisejících položek. Společnost koupila v roce 2010 novou budovu, kde se 
přestěhovala, a kterou zrekonstruovala. Zvýšila tak produkci za pomocí navýšení 
dlouhodobého majetku i oběžných aktiv, která byla tvořena převážně ze zásob. 
Společnost ovšem drží velmi vysoký objem zásob na skladech, což vyvolává 
nadbytečné náklady a zadržování peněžních prostředků. Významné události, které měly 
vliv nejen na výsledek hospodaření, byly prodej dceřiné společnosti Incom Trading s. r. 
o. a založení nové dceřiné společnosti LIPOELASTIC GmbH v Německu. Vertikální 
analýza odkryla skutečnost, že je společnost kapitálově lehká, protože ze 2/3 převažují 
ve struktuře aktiv oběžná aktiva. Při bližším zkoumání pohledávek je vidět, že 
společnost má problém s platební morálkou svých odběratelů, protože přibližně 40 % 
z celkových pohledávek je po lhůtě splatnosti. 
Na straně pasiv se událo také mnoho změn. Společnost v roce 2011 navýšila základní 
kapitál o 20 miliónu Kč. Postupně se zvyšoval nerozdělený zisk, který byl nejspíše 
tvořen jako strategická rezerva pro vyšší náklady, které byly zapříčiněny investicemi na 
rozšíření produkce. S rozšířením souviselo i navýšení počtu zaměstnanců, takže logicky 
vzrostly i závazky k zaměstnancům, závazky k institucím sociálního a zdravotního 
pojištění a závazky k státu. Závazky státu byly ovlivněny dotacemi, kterých společnost 
v letech 2010 – 2013 využila. Dotovaná byla rekonstrukce budovy, marketingové 
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aktivity a projekt pro rozvoj a řízení procesů ve společnosti. Dotace byly vypláceny až 
zpětně po realizaci projektů, do té doby veškeré aktivity spojené s dotacemi financovala 
společnost sama. Společnost si v letech 2011 a 2012 vzala revolvingový úvěr na pokrytí 
pohledávek. Co nelze vyčíst z rozvahy je skutečnost, že revolvingového úvěru 
společnost využila i v roce 2013. V tomto roce vykazuje nákladové úroky, které užití 
tohoto úvěru potvrzují. Při zkoumání položek z vertikálního pohledu lze usoudit, že 
společnost používá konzervativní strategii financování, protože převažuje vlastní kapitál 
nad cizími zdroji.  
Výnosy a náklady se přizpůsobily vysokým investicím a zvýšení produkce, kdy narostly 
položky výkony a výkonová spotřeba v provozní činnosti. Se zvyšováním závazků za 
zaměstnanci se navýšily i s tím související náklady – osobní náklady. Tržby za prodej 
zboží rychle do roku 2011 rostly, poté poklesly a ustálily se. Pokles prodeje zboží mohl 
být způsoben kauzou prsních implantátů, která mohla vyvolat strach zákazníků 
z nákupu tohoto zboží. Na druhé straně růst tržeb za vlastní výrobky a služby se stále 
navyšoval. V roce 2011 výkonová spotřeba rostla pomaleji než výkony, což je pro 
společnost dobrým znamení. Ovšem přidaná hodnota rostla pomaleji než osobní 
náklady, což značí špatně stanovené mzdové náklady. Od roku 2011 tempo růstu 
celkových nákladů převýšilo tempo růstu celkových výnosů a v roce 2013 jsou náklady 
vyšší než výnosy. Celkově se hodnota výsledku hospodaření v analyzovaném období, 
kromě roku 2010, zhoršuje. V roce 2013 společnost se ztrátou prodala dceřinou 
společnost Incom Trading s. r. o. Tato událost vstoupila do výsledku hospodaření 
z finanční činnosti a ovlivnila tak celkovou hodnotu výsledku hospodaření za běžné 
účetní období. Ve stejném roce prodala nepoužívanou nemovitost v Krhové, což 
způsobilo menší úsporu na nákladech. Mírně poklesly mzdové náklady, protože se snížil 
počet zaměstnanců, ale stále je rychlost růstu osobních nákladů větší než u přidané 
hodnoty.   
Analýza čistého pracovního kapitálu se pohybuje v kladných hodnotách, což značí, že 
společnost nemá problémy s likviditou. Do mínusových hodnot se dostává až ukazatel 
čistě pohotových prostředků v letech 2010 až 2013, který vypovídá o tom, že podnik 
není schopen uhradit své okamžitě splatné závazky hotovostí, nebo peněžními 
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prostředky uloženýma na bankovních účtech. Čistý peněžně-pohledávkový finanční 
fond se nachází v mínusu až v roce 2013. 
Oproti rozdílovým ukazatelům výsledné hodnoty likvidity nenaznačují výrazné 
problémy. V roce 2009 byly hodnoty dokonce 3x vyšší než doporučené hodnoty. Pod 
doporučené hodnoty se dostává pouze pohotová likvidita (likvidita 2. stupně) v letech 
2011 – 2013. Největší propad má v roce 2012, kdy dosáhla hodnoty 0,74.  
Vybrané ukazatele rentability mají podobný průběh. V letech 2009 a 2010 jsou jejich 
výsledky nadprůměrné a od roku 2011 začínají klesat a dostávat se pod oborové 
průměry. V roce 2013 se dokonce hodnoty těchto rentabilit dostávají do negativních 
výsledků. Je to ovlivněno výsledkem hospodaření, který vstupuje do výpočtů rentabilit. 
V případě ukazatelů zadluženosti lze konstatovat, že společnost volí jinou strategii 
financování než podniky v oboru. Převažuje zde ze 2/3 financování vlastní kapitálem, 
kdežto oborové průměry mají tyto hodnoty přesně naopak. Společnost využívá 
především revolvingových úvěrů, kterými kompenzuje špatnou platební morálku svých 
odběratelů. Úrokové krytí společnosti je příznivé. Společnost využívala pouze 
krátkodobých úvěrů a jen v roce 2013 není zisk schopný pokrýt nákladové úroky, a to 
z toho důvodu, že v tomto roce vznikla ztráta. Ukazatel dlouhodobé krytí stálých aktiv 
vlastním kapitálem odhalil fakt, že je společnost LIPOELASTIC a. s. překapitalizována.  
Dalšími ukazateli, které doplňují finanční analýzu, jsou ukazatele aktivity. Obrat 
celkových aktiv byl vždy nad oborovým průměrem kromě roku 2009, kdy tento 
ukazatel klesl pod hranici oborového průměru. Zatím co, obrat zásob byl vždy pod 
oborovým průměrem a doba obratu zásob byla naopak vždy zbytečně nad průměry 
v oboru. Společnost má potíže v otázce řízení zásob. Co se týče doby inkasa pohledávek 
a doby splatnosti závazků, společnost průměrně inkasuje pohledávky dříve (37 – 41 
dní), než splácí závazky (39 – 68 dní), což je dobré. Ovšem v rámci vertikální analýzy 
bylo zjištěno, že i tak má problémy s platbami od odběratelů. Na pokrytí pohledávek 
z obchodních vztahů si společnost musí získávat peněžní prostředky formou 
revolvingového úvěru, který přináší zbytečné náklady v podobě vysokých úroků. 
Naopak závazky společnost ve většině případů platí včas a mohla by se tuto dobu 
splatnosti pokusit u některých dodavatelů navýšit.  
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Posledními ukazateli, které doplňují finanční analýzu, jsou ukazatele produktivity. 
Mzdová produktivita byla oproti oboru velmi nízká. Příznivější je rok 2010, kdy byly 
tržby vysoké a mzdové náklady nízké. I přes rostoucí tendenci tržeb byly mzdové 
náklady vysoké a hodnota ukazatele v čase klesala. Vypovídá to o špatně nastavených 
mzdách společnosti, které zbytečně zatěžují společnost. Dalším ukazatelem, který spadá 
pod produktivitu je nákladovost výnosů. Docházelo k postupnému navyšování tohoto 
ukazatele. V roce 2013 dosáhl hodnoty 106, 51 %, kdy náklady byly vyšší než výnosy a 
společnost měla problém vykázat zisk. Společnost by měla zapracovat na řízení 




3 Vlastní návrhy řešení na základě provedené analýzy 
Po celkovém zhodnocení společnosti LIPOELASTIC a. s. na základě finanční analýzy 
bylo rozpoznáno několik potíží, které jsou pro společnost nejproblematičtější. Mezi 
největší problémy patří špatná platební morálka odběratelů, kteří nejsou schopní dostát 
svým závazkům, zbytečné držení mnoho zásob na skladě a problémy s řízením nákladů, 
především mzdových. Příliš mnoho pohledávek a zásob souvisí se zápornými 
hodnotami čistého pohotových prostředků a poklesu čistě peněžně – pohledávkovým 
finančním fondem. Dalšími problémy, kterými je vhodné se zabývat, jsou vysoký 
vlastní kapitál, který snižuje výnosnost podniku a překapitalizovanost společnosti. 
3.1 Řízení čistého pracovního kapitálu 
Co vyvolává pozornost, jsou záporné hodnoty objevující se v ukazatelích čistě 
pohotových prostředků a čistě peněžně – pohledávkového finančního fondu. Výsledky 
likvidity a také výsledky rozdílových ukazatelů objevily, že společnost drží mnoho 
finančních prostředků v zásobách a pohledávkách. Vysoké zásoby naznačují špatné 
řízení zásob, které příliš zatěžují společnost a navíc v sobě zadržují mnoho finančních 
prostředků. Vysoké hodnoty pohledávek z obchodních vztahů poukazují na špatnou 
platební morálku odběratelů, kterou potvrzuje i shrnutí ve výročních zprávách, které 
evidují až 40 % pohledávek po době splatnosti. Problémy s pohledávkami z obchodních 
vztahů mohou také značit, že odběratelé mají vysokou vyjednávací sílu. 
3.1.1 Řízení krátkodobých pohledávek 
Aby společnost mohla pokračovat ve své činnosti, musí mít k dispozici peněžní 
prostředky, které zinkasuje od svých odběratelů. Proto je špatná platební morálka 
zásadním problémem. Průměrná doba inkasa pohledávek v období 2009 až 2013 je 44 
dnů. Tato doba je příliš vysoká navíc, když společnost eviduje okolo 40 % pohledávek 
po době jejich splatnosti. Řešením je zlepšení platební morálky prevencí a v případě 
pohledávek po době splatnosti by bylo vhodné pokusit se pohledávky vymáhat. Při 
zlepšení platební morálky, se vyřeší i problém s náklady, které vznikly z 




 skonto pohledávek, 
 požadovat zálohy, 
 pojištění pohledávek, 
 využití služeb faktoringových společností, inkasních agentur aj. 
3.1.1.1 Skonto pohledávek 
Aby společnost motivovala odběratele k placení, bylo by vhodné zavést skonto. Tahle 
možnost by mohla zkrátit i dobu splatnosti odběratelských faktur. Úmyslem skonta je 
vytvořením několika skupin s odstupňovanou slevou, na kterou by odběratelé měli 
nárok, pokud by zaplatili své závazky včas. Protože společnost spolupracuje s odběrateli 
jak českými tak zahraničními, bylo by vhodné tyto skonta vytvořit pro tuzemský a pro 
zahraniční trh. Hlavním předpokladem pro český trh je klasická doba splatnosti 14 dnů, 
a proto výše skonta musí být nižší. 
Tabulka 24: Návrh výše skonta pro tuzemský a zahraniční trh (Zdroj: Vlastní zpracování) 
ČR Zahraničí 
Interval dnů Skonto Interval dnů Skonto 
5 - 9 1 % 10 - 20 1 % 
10 - 14 2 % 21 - 30 2 % 
    31 - 40 3% 
3.1.1.2 Zálohy 
Zálohy jsou dobrým prostředkem pro odrazení neplatičů. Zálohy mohou být stanoveny 
podle celkové velikosti objednávky. Zajistí alespoň část příjmu z obchodu. Například u 
objednávky nad 50 tisíc Kč požadovat alespoň 20 % - 30 % zálohu. Záloha by měla být 
stanovena tak, aby zbytečně neodradila odběratele od obchodu a nedonutila ho přejít ke 
konkurenci.  
3.1.1.3 Pojištění pohledávek 
Na českém trhu se vyskytuje několik specializovaných pojišťoven, které společnost 
pojistí pohledávky v případě nesplacení. Mezi tyto pojišťovny patří pojišťovny Euler 
Hermes, Atradius, Coface a KUPEG úvěrová pojišťovna. Tyto pojišťovny mají vlastní 
databáze tzv. neplatičů a je schopná společnosti doporučit, zda do obchodu 
s protistranou jít nebo ne. Tyto neplatiče lze odhalit i pomocí veřejných databází na 
85 
 
internetu (např. Ares a další). Princip pojištění funguje tak, že pokud odběratel do tří 
měsíců od doby splatnosti nezaplatil společnosti ani nedbal jejich výzev, podstoupí se 
pohledávka k vymáhání pojišťovně. Pokud ani pojišťovna při vymáhání neuspěje, 
nastane pojistná událost a je povinna společnosti vyplatit pojistné plnění. V případě, že 
pojišťovna při vymáhání pohledávky uspěje, vyplatí společnosti 85 – 100 % celkové 
hodnoty pohledávky a společnost pouze proplatí poplatek vymáhací společnosti, která 
službu poskytla. Jestliže pojišťovna bude muset proplatit pojistné plnění, společnost se 
dočká v přibližně 85 % částky z dluhu. Pojistné se pohybuje v rozmezí 0,4 – 0,9 % 
pokud se jedná o pohledávky nižší jak 50 miliónu Kč. Pojistné je podmíněno ještě 
podmínkou, a to že minimální roční pojistné musí být alespoň 150 tisíc Kč (35). 
Příklad: V roce 2013 vykazuje společnost pohledávky po lhůtě splatnosti ve výši 5 669 
tisíc Kč. Kdyby tyto pohledávky měla pojištěné a nastala by pojistná událost. 
Společnost by jí vyplatila z celkové částky 4 819 tisíc Kč. Samozřejmě by společnost 
musela zaplatit pojistné ve výši 0,9 % z celkového pojištěného obratu. Výše pojistného 
plnění by se pohybovala ve výši 510 tisíc Kč. Společnost tedy získá přibližně 4 309 tisíc 
Kč a zaplatí zhruba 1 354 tisíc Kč.  
3.1.1.4 Faktoringové společnosti, inkasní agentury 
Pokud by společnost akutně potřebovala peněžní prostředky, správným řešením by bylo 
podstoupit pohledávku faktoringové společnosti. Faktoringová společnost vyplatí 
během několika dnů společnosti větší část pohledávky a později zbytek. Faktoringové 
společnosti mají nízké poplatky, pokud se jedná o pohledávku v řádech miliónů Kč.  Na 
trhu opět figuruje mnoho faktoringových společností. Na českém trhu lze využít 
Factoring České Spořitelny a. s., Factoring KB a. s., ČSOB Factoring a. s., Smart Credit 
s. r. o. a mnoho dalších. 
Příklad: Společnost podstoupí pohledávku (regresní faktoring) ve výši 5 669 tisíc Kč. 
Po doručení faktury faktoringové společnosti Factoring České Spořitelny a. s., dostane 
společnost okamžitě 80 % zálohu z pohledávky, což činí přibližně 4 535 tisíc Kč. 
Jakmile odběratel zaplatí faktoringové společnosti, vypočte faktoringová společnost 
poplatky, které je ještě nutné uhradit. Jelikož společnost LIPOELASTIC a. s. má obrat 
nad 100 miliónů Kč, poplatek faktoringové společnosti bude činit 0,5 % z celkové 
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částky pohledávky (283 tisíc Kč). Dále se musí uhradit úrok z profinancování, který je 
tvořen 1M PRIBOR + 2,0 % p. a.1M PRIBOR ke dni 27. 5. 2015 je 0,22 % (36). Úrok 
z profinancování se hradí ze zálohy placené v hodnotě 4 535 tisíc Kč a tvoří při 
splatnosti 60 dnů zhruba 17 tisíc Kč. Celkově společnost zaplatí na poplatcích 300 tisíc 
Kč a získá 5 369 tisíc Kč. Pokud nastane situace, kdy odběratel do regresní lhůty (60 
dnů) nezaplatí, vrací faktoringová společnost pohledávku k řešení klientovi a požaduje 
navrácení zálohy. Čisté peněžní prostředky by se při využití faktoringu okamžitě zvedly 
z – 17 144 tisíc Kč na - 12 609 tisíc Kč 
Faktoringové společnosti, ale požadují od společnosti, která podstupuje pohledávku 
podmínky, které společnost nemusí splnit. V tomto případě může společnost využít 
inkasních agentur, které se zabývají vymáháním pohledávek. Je doporučené si inkasní 
agenturu ověřit v Asociaci inkasních agentur a vybrat si takovou agenturu, která má 
dobré doporučení a jejich cena je přiměřená výkonu. U levných agentur je nízká 
úspěšnost při vymáhání pohledávek. Tato cesta je dražší, ale pořád levnější než 
vymáhání pohledávek soudní cestou. Ceny se pohybují okolo 10 – 40 % z dlužné 
částky.  
Příklad: V roce 2013 by společnost využila služeb inkasní agentury na výši pohledávek 
v hodnotě 5 669 tisíc Kč. Celkový poplatek inkasní agentury by při nejvyšší sazbě 
dosáhl 2 268 tisíc Kč. Tento poplatek by navýšil o stejnou hodnotu náklady a tím 
vytvořil ještě větší ztrátu, než doposud byla (- 10 577 tisíc Kč). Rentabilita by klesla 
ještě více než je, a to by podniku mohlo způsobit další potíže. Tato možnost by byla 
vhodnější, kdyby podnik dosahoval zisku a mohl si tímto způsobem snížit výsledek 
hospodaření a jeho následné zdanění. 
3.1.2 Řízení zásob 
Z finanční analýzy vyplynulo, že společnost drží zbytečně velký objem zásob na skladě. 
Tím vznikají společnosti vysoké náklady na skladování zásob a v zásobách zadržuje 
peněžní prostředky. Pro společnost je to velmi neefektivní. V úvahu je třeba vzít i fakt, 
že některý materiál je dodáván ze zahraničí, a protože je doba dodání dlouhá, vyžaduje 
se dovézt větší množství materiálu. Společnost v roce 2012 zaváděla nový ICT systém, 
který by tento problém s řízení zásob měl pomoci vyřešit. Ovšem v roce 2013 opět 
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zásoby vzrostly. Společnost by se tedy měla více zaměřit na tento problém a za pomocí 
zavedeného ICT systému najít správnou úroveň zásob, která by nezpomalila výrobu, 
nebo by zbytečně nedržela zásoby na skladě. Další možností by bylo najít dodavatelé, 
kteří jsou blíž. Samozřejmě by tato možnost nesměla být na úkor kvality materiálu. 
Jedním z řešení je metoda Just in Time, který sebou nese určitá rizika. Problémem je 
zboží, kterého je na skladě mnoho. Vzhledem k tomu, že tržby za zboží nebyly 
v posledních dvou letech nijak převratné, tak je zbytečné držet tolik zboží na skladech.  
Vhodným nástrojem pro řízení zásob je metoda ABC. Společnost LIPOELASTIC a. s. 
by měla identifikovat veškeré činnosti, kterými výrobek projde v průběhu výroby a 
identifikovat jednotlivé náklady na každou činnost. Na základě toho upravit potřebné 
kalkulace, které by přinesly mnohem efektivnější a hospodárnější výsledky.   
3.2 Řízení nákladů 
Ukazatele, které zahrnovaly mzdové náklady, vykazovaly špatné hodnoty. Mzdové 
náklady jsou příliš vysoké a zatěžují podnik a snižují tak výsledek hospodaření. Na 
portále Informačního systému o průměrném měsíčním výdělku (ISPV) je uvedeno, že 
technickohospodářští pracovníci ve zpracovatelském průmyslu v průměru dosahují o 10 
tisíc Kč méně, než tito pracovníci ve společnosti LIPOELASTIC a. s. Rozdíl průměrné 
mzdy dělnické profese v odvětví a ve společnosti již nebyl tak velký. Pokud společnost 
nechce propustit žádného zaměstnance, měla by uvažovat o snížení jednotlivých platů 
na technickohospodářských pozicích. Vhodným řešením je využít služeb interního 
auditu, který na základě analýz, hodnocení a konzultací dopomohl ke zvýšení efektivity 
personální oblasti a snížení nákladů na zaměstnance. Jeden tzv. „auditoden“ (= 8 hodin) 
vychází přibližně na 5000 Kč. Konečná výše nákladů na interní audit by byla přesně 
sestavena dle individuálních požadavků společnosti.  
Také vysoké náklady vznikly na položce náklady vynaložené na prodej zboží. V roce 
2009 tato položka tvořila přibližně 50 % tržeb za prodané zboží a v roce 2013 byl podíl 
asi 76 %. Společnost by měla zvážit, zda pořizovací cena tohoto zboží není 
nadhodnocena, nebo příliš vysoká a zda se vůbec vyplatí tohle zboží prodávat. 
Společnost by měla vytvořit analýzu jednotlivých druhů zboží a vést o něm podrobnější 
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evidenci. Tento problém by také mohl vyřešit interní auditor a společně s omezením 
nákladů na zaměstnance se pokusit najít správné řešení v případě řízení zboží.  
3.3 Návrh na insolvenční řízení  
Výsledky čistě peněžních prostředků prokázaly problémy s platební schopností, které se 
rok od roku zhoršují. Společnost může podat návrh na insolvenční řízení i v případě, 
kdy předpokládá hrozící úpadek. Na základě nepříznivých výsledků čistě peněžních 
prostředků společnost ztratila momentální likviditu a mohla by v čas zakročit, aniž by 
musela omezit výrobu nebo propustit zaměstnance. Pokud by soud také rozhodl, že 
podnik splňuje podmínky hrozícího úpadku, navrhl by jako možnost řešení reorganizaci 
společnosti. Společnost splňuje podmínky pro reorganizaci:  
 není v likvidaci, 
 není obchodníkem s cennými papíry a  
 má alespoň obrat nad 100 miliónů Kč (37). 
Mohlo by dojít k restrukturalizaci pohledávek věřitelů, kdy by došlo k prominutí části 
dluhu, nebo prodloužení doby splatnosti. Také by se mohl najít investor, který by 
zajistil přísun peněžních prostředků.  Návrh na insolvenční řízení z důvodu hrozícího 
úpadku může podat pouze dlužník a společnost by měla tuto možnost zvážit. 




Cílem této diplomové práce bylo navrhnout vhodná opatření v případě zjištění 
nedostatků na základě finanční analýzy. Pro tyto potřeby bylo použito účetních výkazů 
a informací z výročních zpráv z let 2009 až 2013 doplněných o potřebné informace 
pracovníky společnosti LIPOELASTIC a. s. 
V první řadě se práce zabývala analýzou podnikového okolí. Společnost vykazuje velmi 
vysoký potenciál podložený vysokou kvalitou výrobků, dobrým jménem a lídrem 
vystupujícím v oblasti vývoje nových kompresivních bandáží. Společnost spolupracuje 
s Textilním ústavem v Brně a snaží se pro své zákazníky zajistit, co nejvyšší kvalitu 
výrobků, kterou podporuje luxusním designem. V poslední době rozšířila sortiment o 
zboží pro estetickou oblast a pacienty trpící stomií3. Velkým problém společnosti je 
nedostatek kvalifikovaných zaměstnanců v textilním oboru, a proto musí investovat 
nemalé finanční prostředky do jejich rozvoje. 
Dále byla provedena finanční analýza společnosti, kterou byla zhodnocena finanční 
situace, díky které byly odkryty silné a slabé stránky ve finančním řízení. Společnost se 
od roku 2010 začala rozrůstat. Nakoupila novou budovu, pronajala nové prostory, 
navýšila základní kapitál, zvýšila produkci, přijala více zaměstnanců a zvýšila náklady a 
výnosy. Růst společnosti sebou nesl i mnohá úskalí. Ukazatele, které byly porovnány 
s oborovými průměry nebo doporučenými hodnotami, odhalily špatné řízení zásob, 
pohledávek a nákladů. Katastrofickým rokem byl rok 2013, kdy společnost prodala 
dceřinou společnost Incom Trading s. .r. o. s vysokou ztrátou ve výši 19 214 tisíc Kč. 
Ekonomická krize se na činnosti podniku nijak zvlášť nepodepsala. Možným negativní 
dopad měla kauza prsních implantátů, která v období 2010 a 2011 mohla vyvolat 
mírnou nedůvěru zákazníků. 
Rozdílové ukazatele prokázaly, že společnost drží nepřeberné množství peněžních 
prostředků v zásobách a pohledávkách. Čisté pohotové prostředky byly v letech 2010 – 
2013 v mínusových hodnotách a poukazovaly na problém s okamžitým splacením 
krátkodobých závazků. Při bližším zkoumání účetních výkazů bylo zjištěno, že 
                                               
3 Stomie – je uměle vytvořené vyústění dutého orgánu mimo tělo. 
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společnost má velký problém s inkasem pohledávek z obchodních vztahů. Eviduje 
v průměru 40 % pohledávek po době splatnosti. V letech 2011 – 2013 musela 
společnost čerpat revolvingový úvěr na profinancování těchto pohledávek. Ten přinesl 
sebou vyšší náklady v podobě úroků. 
Při zkoumání nákladových a výnosových položek bylo zjištěno, že celkové náklady 
rostou rychleji než výnosy. Mzdová produktivita byla nižší než v odvětví a v čase 
klesala. Již ve strategické analýze bylo zjištěno, že mzdy technickohospodářských 
pracovníků jsou o 10 tisíc Kč vyšší než v oboru. Výsledky mzdové produktivity pouze 
potvrdily tuto neefektivní výši k vyprodukovaným tržbám. V roce 2013 převýšily 
celkové náklady celkové výnosy. Tuto skutečnost je možné brát jako jednorázovou 
záležitost z důvodu ztrátového prodeje dceřiné společnosti. Při porovnání provozních 
nákladů a výnosů byly výnosy o něco málo vyšší.  
Peněžní toky jsou také hrozbou. Z peněžních toků lze vyčíst vysoké zadržování peněz 
v zásobách a pohledávkách. Pokud by společnost vyřešila problém s inkasem 
pohledávek, snížila objem zásob na skladě a snížila mzdové náklady, cash flow by se 
zlepšilo. Nemusela by využívat úvěrů na pokrytí ztrát a ušetřila by na úrocích.  
Vhodným opatřením pro řízení pohledávek bylo doporučeno skonto, které by 
motivovalo odběratelé splatit svůj závazek dříve. Dále zavést zálohy, které by byly 
povinné od určité velikosti objednávky. Vhodnou prevencí je také pojištění pohledávek, 
které v dnešní době poskytuje mnoho specializovaných pojišťoven na trhu. A poslední 
řadě odprodej pohledávek faktoringovým společnostem nebo zaplacení inkasním 
agenturám při pomoci s vymáháním pohledávek.  
V případě řízení zásob by bylo vhodné snížit objemy na skladech. Bohužel zde figurují 
zahraniční dodavatelé a časová náročnost dodávky. Bylo by vhodné, aby společnost 
uvažovala o změně dodavatele, díky kterému by se zmenšila distribuční cesta a bylo by 
pak možné naplánovat zásoby Just in Time nebo metodou ABC. Nedávno společnost 
rozšířila ICT systém, pomocí kterého by mohla také více zapracovat na řízení zásob.  
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Dalším doporučením bylo eliminovat náklady na zaměstnance a ušetřit na nákladech, 
které se vynakládají na prodej zboží a zvážit zda se vyplatí společnosti některé druhy 
zboží prodávat. Možným návrhem je interní audit. 
Posledním doporučením, které by mohlo pomoci společnosti z platební neschopnosti je 
návrh na insolvenční řízení z důvodu hrozícího úpadku. Toto opatření by mohlo pomoci 
společnosti restrukturalizovat pohledávky nebo najít nové investory.  
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ROZVAHA V PLNÉM ROZSAHU - AKTIVA 2009 2010 2011 2012 2013 
  AKTIVA CELKEM 44 751 65 675 83 962 85 315 89 943 
A. POHLEDÁVKY ZA UPSANÝ VLASTNÍ KAPITÁL 0 0 0 0 0 
B. DLOUHODOBÝ MAJETEK 13 604 26 214 32 669 28 602 25 860 
B. I. Dlouhodobý nehmotný majetek 54 0 0 405 118 
1.    Zřizovací výdaje 0 0 0 0 0 
2.    Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje 0 0 0 0 0 
3.    Software 54 0 0 405 118 
4.    Ocenitelná práva 0 0 0 0 0 
5.    Goodwill 0 0 0 0 0 
6.    Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 0 0 0 0 0 
7.    Nedokončený dlouhodobý nehmotný majetek 0 0 0 0 0 
8.    Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný majetek 0 0 0 0 0 
B. II. Dlouhodobý hmotný majetek 6 723 23 193 27 608 27 512 23 220 
1.    Pozemky 0 7 653 7 653 7 653 3 603 
2.    Stavby 0 119 15 329 14 963 14 516 
3.    Samostatné movité věci a soubory movité věcí 6 497 5 384 4 317 4 557 4 806 
4.    Pěstitelské celky trvalých porostů 0 0 0 0 0 
5.    Základní stádo a tažná zvířata 0 0 0 0 0 
6.    Jiný dlouhodobý hmotný majetek 0 0 0 0 0 
7.    Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 43 9 987 309 339 295 
8.    Poskytnuté zálohy na DHM 183 50 0 0 0 
9.    Oceňovací rozdíl k nabytému majetku 0 0 0 0 0 
B. III. Dlouhodobý finanční majetek 6 827 3 021 5 061 685 2 522 
1.    Podíly v ovládaných a řízených osobách 6 827 3 021 5 061 685 0 
2.    Podíly v účetních jednotkách pod podstatným vlivem 0 0 0 0 2 522 
3.    Ostatní dlouhodobé CP a podíly 0 0 0 0 0 
4.    Půjčky a úvěry ovládaným a řízeným osobám 0 0 0 0 0 
     a účetním jednotkám pod podstatným vlivem       0   
5.    Jiný dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 0 
6.     Pořizovaný dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 0 
7.     Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 0 
C. OBĚŽNÁ AKTIVA 30 711 38 944 48 107 53 114 61 461 
C. I. Zásoby 13 597 18 493 26 049 32 639 40 299 
1.    Materiál 3 074 3 103 8 413 9 233 9 941 
2.    Nedokončená výroba a polotovary 423 674 3 668 8 750 7 256 
3.    Výrobky 2 356 2 364 2 212 2 499 3 709 
4.    Zvířata 0 0 0 0 0 
5.    Zboží 7 744 12 352 11 756 12 157 19 393 
6.    Poskytnuté zálohy na zásoby 0 0 0 0 0 
C. II. Dlouhodobé pohledávky 0 0 0 0 0 
1.    Pohledávky z obchodních vztahů 0 0 0 0 0 
2.    Pohledávky za ovládanými a řízenými osobami 0 0 0 0 0 
3.    Pohledávky za účetními jednotkami pod podstatným vlivem 0 0 0 0 0 
4.    Pohledávky za společníky, členy družstva a za účastníky sdružení 0 0 0 0 0 
5.    Dohadné účty aktivní 0 0 0 0 0 
6.    Jiné pohledávky 0 0 0 0 0 
7. Odložená daňová pohledávka 0 0 0 0 0 
C. III. Krátkodobé pohledávky 5 475 9 211 14 189 14 753 15 757 
1.    Pohledávky z obchodních vztahů 4 855 7 774 11 469 11 523 13 581 
2.    Pohledávky za ovládanými a řízenými osobami 0 0 0 0 0 
3.    Pohledávky za účetními jednotkami pod podstatným vlivem 0 0 0 0 0 
4.    Pohl. za společníky, členy družstva a za účastníky sdružení 0 0 0 0 0 
5.    Sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 0 0 0 0 0 
6.    Stát - daňové pohledávky 65 401 1 679 1 964 49 
7.    Ostatní poskytnuté zálohy 353 367 839 1 030 821 
8.    Dohadné účty aktivní 22 489 22 56 106 
9.    Jiné pohledávky 180 180 180 180 1 200 
C. IV. Finanční majetek 11 639 11 240 7 869 5 722 5 405 
1.    Peníze 175 370 108 333 208 
2.    Účty v bankách 11 464 10 870 7 761 5 389 5 197 
3.    Krátkodobý finanční majetek 0 0 0 0 0 
4.    Pořizovaný krátkodobý majetek 0 0 0 0 0 
D. OSTATNÍ AKTIVA - přechodné účty aktiv 436 517 3 186 3 599 2 622 
D. I. Časové rozlišení 436 517 3 186 3 599 2 622 
1.    Náklady příštích období 436 517 3 186 3 599 2 622 
2.    Komplexní náklady příštích období 0 0 0 0 0 




ROZVAHA V PLNÉM ROZSAHU - PASIVA 2009 2010 2011 2012 2013 
     PASIVA CELKEM 44 751 65 675 83 962 85 315 89 943 
A. VLASTNÍ KAPITÁL 35 280 48 507 49 661 51 624 59 829 
A. I. Základní kapitál 30 000 30 000 50 000 50 000 50 000 
1.    Základní kapitál 30 000 30 000 50 000 50 000 50 000 
2.    Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly (-) 0 0 0 0 0 
3.    Změny vlastního kapitálu 0 0 0 0 0 
A. II. Kapitálové fondy -8 173 -11 979 -16 453 -18 828 -46 
1.    Emisní ážio 0 0 0 0 0 
2.    Ostatní kapitálové fondy 0 0 0 0 0 
3.    Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a závazků -8 173 -11 979 -16 453 -18 828 -46 
4.    Oceňovací rozdíly z přecenění při přeměnách 0 0 0 0 0 
A. III. Rezervní fondy a ostatní fondy ze zisku 1 000 1 490 2 342 2 624 2 841 
1.    Zákonný rezervní fond 1 000 1 490 2 342 2 624 2 841 
2.    Statutární a ostatní fondy 0 0 0 0 0 
A. IV. Hospodářský výsledek minulých let 2 660 11 964 8 143 13 491 17 611 
1.    Nerozdělený zisk minulých let 2 660 11 964 8 143 13 491 17 611 
2.    Neuhrazená ztráta minulých let 0 0 0 0 0 
A. V. Výsledek hospodaření běžného účetního období (+/-) 9 793 17 032 5 629 4 337 -10 577 
B. CIZÍ ZDROJE 9 376 17 168 34 301 33 691 30 114 
B. I. Rezervy 0 0 0 0 0 
1.    Rezervy podle zvláštních právních předpisů 0 0 0 0 0 
2.    Rezerva na důchody a podobné závazky 0 0 0 0 0 
3.    Rezerva na daň z příjmů 0 0 0 0 0 
4.    Ostatní rezervy 0 0 0 0 0 
B. II. Dlouhodobé závazky 4 266 5 390 11 535 6 762 7 565 
1.    Závazky z obchodních vztahů 0 0 0 0 0 
2.    Závazky k ovládaným a řízeným osobám 0 0 0 0 0 
3.    Závazky k účetním jednotkám pod podstatným vlivem 0 0 0 0 0 
4.    Závazky ke společ., člen. družstva a k účastníkům sdružení 0 0 0 0 0 
5.    Přijaté zálohy 0 0 0 0 0 
6.    Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0 
7.    Směnky k úhradě 0 0 0 0 0 
8.    Dohadné účty pasivní 0 0 0 0 0 
9.    Jiné závazky 4 266 5 390 11 535 6 762 7 565 
10.    Odložený daňový závazek 0 0 0 0 0 
B. III. Krátkodobé závazky 5 110 11 778 15 766 16 929 22 549 
1.     Závazky z obchodních vztahů 3 135 9 189 12 823 12 437 15 455 
2.     Závazky k ovládaným a řízeným osobám 0 0 0 0 0 
3.     Závazky k účetním jednotkám pod podstatným vlivem 0 0 0 0 0 
4.    Závazky ke společ., člen. družstva a k účastníkům sdružení 0 0 0 0 2 057 
5.     Závazky k zaměstnancům 568 867 1 396 1 450 1 519 
6.    Závazky ze sociálního zabezpečení a zdravotního pojištění 315 462 704 777 888 
7.    Stát - daňové závazky a dotace 704 816 228 602 1 278 
8.    Přijaté zálohy 0 0 163 175 634 
9.    Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0 
10.    Dohadné účty pasivní 380 429 432 1 462 681 
11.    Jiné závazky 8 15 20 26 37 
B. IV. Bankovní úvěry a výpomoci 0 0 7 000 10 000 0 
1.    Bankovní úvěry dlouhodobé 0 0 0 0 0 
2.    Krátkodobé bankovní úvěry 0 0 7 000 10 000 0 
3.    Krátkodobé finanční výpomoci 0 0 0 0 0 
C. OSTATNÍ PASIVA - přechodné účty pasiv 95 0 0 0 0 
C. I. Časové rozlišení 95 0 0 0 0 
1.    Výdaje příštích období 95 0 0 0 0 
2.    Výnosy příštích období 0 0 0 0 0 
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VÝKAZY ZISKU A ZTRÁTY 2009 2010 2011 2012 2013 
I. Tržby za prodej zboží 18 826 52 079 61 072 48 393 49 863 
A.  Náklady vynaložené na prodané zboží 9 193 35 538 43 658 34 410 37 827 
+ OBCHODNÍ MARŽE 9633 16541 17414 13983 12036 
II.  Výkony 29 077 38 113 47 737 68 021 69 576 
1. Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 28 718 37 787 44 832 62 269 69 388 
2. Změna stavu zásob vlastní výroby 359 326 2 905 5 752 188 
3. Aktivace 0 0 0 0 0 
B.  Výkonová spotřeba 13 747 19 176 29 596 39 872 38 692 
1. Spotřeba materiálu a energie 8 911 10 697 18 843 23 768 23 570 
2. Služby 4 836 8 479 10 753 16 104 15 122 
+ PŘIDANÁ HODNOTA 24 963 35 478 35 555 42 132 42 920 
C. Osobní náklady 10 980 17 153 23 250 32 313 30 307 
1. Mzdové náklady 8 124 12 836 17 335 23 552 22 080 
2. Odměny členům orgánů spol. a družstva 0 0 0 0 0 
3. Náklady na sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 2 501 3 902 5 367 7 789 7 307 
4. Sociální náklady 355 415 548 972 920 
D. Daně a poplatky 34 41 68 95 500 
E. Odpisy dl. nehmotného a hmotného majetku 1 589 2 319 2 435 3 264 2 200 
III. Tržby z prodeje dl. majetku a materiálu 480 909 4 777 9 256 10 524 
1. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 300 720 4 777 9 102 10 361 
2. Tržby z prodeje materiálu 180 189 0 154 163 
F. Zůstatková cena prodaného dl. majetku a materiálu 134 645 4 428 8 327 6 168 
1. Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku 1 489 4 428 8 215 6 059 
2. Prodaný materiál 133 156 0 112 109 
G. Změna stavu rezerv a opravných položek v provozní -11 205 -176 -9 395 
  oblasti a komplexních nákladů příštích období           
IV. Ostatní provozní výnosy 292 672 475 1 300 676 
H.  Ostatní provozní náklady 542 2 163 2 760 2 569 2 492 
V. Převod provozních výnosů 0 0 0 0 0 
I. Převod provozních nákladů 0 0 0 0 0 
 *  PROVOZNÍ VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ 12 467 14 533 8 042 6 129 12 058 
VI. Tržby z prodeje cenných papírů a podílů 0 0 0 0 300 
J. Prodané cenné papíry a podíly 0 0 0 0 19 514 
VII. Výnosy z dl. finančního majetku 0 5 771 0 0 0 
1. Výnosy z podílů v ovládaných a řízených osobách a v účetních 0 5 771 0 0 0 
  jednotkách pod podstatným vlivem 
2. Výnosy z ostatních dl. CP a podílů 0 0 0 0 0 
3. Výnosy z ostatního dl. finančního majetku 0 0 0 0 0 
VIII. Výnosy z krátkodobého finančního majetku 0 0 0 0 0 
K. Náklady z finančního majetku 0 0 0 0 0 
IX. Výnosy z přecenění CP a derivátů 0 0 0 0 0 
L. Náklady z přecenění CP derivátů 0 0 0 0 0 
M. Změna stavu rezerv a opravných položek ve finanční oblasti 0 0 0 0 0 
X. Výnosové úroky 63 4 2 16 6 
N. Nákladové úroky 1 0 139 274 221 
XI. Ostatní finanční výnosy 438 898 650 691 840 
O. Ostatní finanční náklady 629 1 301 1 361 1 153 2 053 
XII. Převod finančních výnosů 0 0 0 0 0 
P. Převod finančních nákladů 0 0 0 0 0 
* FINANČNÍ VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ -129 5 372 -848 -720 -20 642 
Q. Daň z příjmů za běžnou činnost 2 545 2 873 1 565 1 072 1 993 
1. splatná 2 545 2 873 1 565 1 072 1 993 
2. odložená 0 0 0 0 0 
** VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ ZA BĚŽNOU ČINNOST 9 793 17 032 5 629 4 337 -10 577 
XIII. Mimořádné výnosy 0 0 0 0 0 
R. Mimořádné náklady 0 0 0 0 0 
S. Daň z příjmů z mimořádné činnosti 0 0 0 0 0 
1. splatná 0 0 0 0 0 
2. odložená 0 0 0 0 0 
* MIMOŘÁDNÝ VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ 0 0 0 0 0 
T. Převod podílu na výsledku hospodaření společníkům 0 0 0   0 
*** Výsledek hospodaření za účetní období  9 793 17 032 5 629 4 337 -10 577 





 PŘEHLED O PENĚŽNÍCH TOCÍCH 2009 2010 2011 2012 2013 
Z. Výsledek hospodaření za běžnou činnost bez zdanění (+/-
) 
12338 19905 7194 5409 -8584 
A.1. Úpravy o nepeněžní operace 1111 -4068 -270 2648 17909 
A.1.1. 
Odpisy stálých aktiv, pohledávek a opravné položky k 
nabytému majetku 1589 2319 2435 3264 2200 
A.1.2. Změna stavu opravných položek a rezerv -117 -381 -2493 -404 582 
A.1.3. Změna stavu rezerv 0 0 0 0 0 
A.1.4. Kurzové rozdíly 0 0 0 0 0 
A.1.5. Zisk/ztráta z prodeje stálých aktiv -299 -231 -349 -887 14912 
A.1.6. Úrokové náklady a výnosy -62 -4 137 675 215 
A.1.7. Ostatní nepeněžní operace  0 -5771 0 0 0 
A.* Čistý peněžní tok z provozní činnosti před zdaněním, 
změnami   
  
pracovního kapitálu, placenými úroky a mimořádnými 
položkami 13449 15837 6924 8057 9325 
A.2. Změna stavu nepeněžních složek pracovního kapitálu -1303 -1827 76 -2270 -13324 
A.2.1. Změna stavu pohledávek z provozní činnosti 1258 -3531 -5154 -573 -609 
A.2.2. Změna stavu krátkodobých závazků z provozní činnosti 88 6600 12786 4893 -5055 
A.2.3. Změna stavu zásob -2649 -4896 -7556 -6590 -7660 
A.2.4. Změna stavu krátkodobého finančního majetku 0 0 0 0 0 
A.** Čistý peněžní tok z provozní činnosti před zdaněním, 
placenými  
  úroky a mimořádnými položkami 12146 14010 7000 5787 -3999 
A.3. Placené úroky -1 0 -139 -274 -221 
A.4. Přijaté úroky 63 4 2 16 6 
A.5. Placené daně -2292 -2805 -3363 -2219 -1318 
A.6. Příjmy a výdaje s mimořádnými účetními případy 0 0 0 0 0 
A.7. Přijaté dividendy a podíly na zisku 0 5771 0 0 0 
A.*** Čistý peněžní tok z provozní činnosti 9916 16980 3500 3310 -5532 
  Peněžní toky z investiční činnosti 
     
B.1. 




B.2. Příjmy z prodeje stálých aktiv 300 720 4777 9102 10661 
B.3. Půjčky a úvěry spřízněným osobám 646 0 0 0 0 
B.*** Čistý peněžní tok vztahující se k investiční činnosti -3423 -18503 
-
13016 -684 4412 
  Peněžní toky z finanční činnosti      
C.1. Změna stavu dlouhodobých příp. krátkodobých závazků -1508 1124 6145 -4773 803 
C.2. Dopady změn základního kapitálu na peněžní prostředky 1000 0 0 0 0 
C.2.1. Vyplacené dividendy nebo podíly na zisku 1000 0 0 0 0 
C.2.2. 
Dopad ostatních změn vlastního kapitálu na peněžní 
prostředky 
0 0 0 0 0 
C.*** Čistý peněžní tok vztahující se k finanční činnosti -508 1124 6145 -4773 803 
F. Čisté zvýšení, respektive snížení peněžních prostředků 5985 -399 -3371 -2147 -317 
P. 
Stav peněžních prostředků (a ekvivalentů) na počátku 
období 5654 11639 11240 7869 5722 
R. 
Stav peněžních prostředků (a ekvivalentů) na konci 
období 





HORIZONTÁLNÍ ANALÝZA ROZVAHY – AKTIV V % 2010/2009 2011/2010 2012/2011 2013/2013 
  AKTIVA CELKEM 46,8% 27,8% 1,6% -2,2% 
A. POHLEDÁVKY ZA UPSANÝ VLASTNÍ KAPITÁL         
B. DLOUHODOBÝ MAJETEK 92,7% 24,6% -12,4% -15,2% 
B.I. Dlouhodobý nehmotný majetek -100,0%     29,1% 
1.    Zřizovací výdaje         
2.    Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje         
3.    Software -100,0%     29,1% 
4.    Ocenitelná práva         
5.    Goodwill         
6.    Jiný dlouhodobý nehmotný majetek         
7.    Nedokončený dlouh.  nehmotný majetek         
8.    Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný majetek         
B.II. Dlouhodobý  hmotný majetek 245,0% 19,0% -0,3% 15,0% 
1.    Pozemky   0,0% 0,0% 52,9% 
2.    Stavby   12781,5% -2,4% -1,8% 
3.    Samostatné movité věci a soubory mov. věcí -17,1% -19,8% 5,6% 5,7% 
4.    Pěstitelské celky trvalých porostů         
5.    Základní stádo a tažná zvířata         
6.    Jiný dlouhodobý hmotný majetek         
7.    Nedokončený dlouh.  hmotný majetek 23125,6% -96,9% 9,7% 32,4% 
8.    Poskytnuté zálohy na DHM -72,7% -100,0%     
9.    Oceňovací rozdíl k nabytému majetku         
B.III. Dlouhodobý finanční majetek -55,7% 67,5% -86,5% -441,2% 
1.    Podíly v ovládaných a řízených osobách -55,7% 67,5% -86,5% -73,0% 
2.    Podíly v účetních jednotkách pod podstatným vlivem         
3.    Ostatní dlouhodobé CP a podíly         
4.    Půjčky a úvěry ovládaným a řízeným osobám         
     a účetním jednotkám pod podstatným vlivem         
5.    Jiný dlouhodobý finanční majetek         
6.     Pořizovaný dlouhodobý finanční majetek         
7.     Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finanční majetek         
C. OBĚŽNÁ AKTIVA 26,8% 23,5% 10,4% 5,1% 
C.I. Zásoby 36,0% 40,9% 25,3% 27,1% 
1.    Materiál 0,9% 171,1% 9,7% 11,7% 
2.    Nedokončená výroba a polotovary 59,3% 444,2% 138,5% 294,1% 
3.    Výrobky 0,3% -6,4% 13,0% -22,4% 
4.    Zvířata         
5.    Zboží 59,5% -4,8% 3,4% -52,7% 
6.    Poskytnuté zálohy na zásoby         
C.II. Dlouhodobé pohledávky         
1.    Pohledávky z obchodních vztahů         
2.    Pohledávky za ovládanými a řízenými osobami         
3.    Pohledávky za účetními jednotkami pod podstatným vlivem         
4.    Pohl. za společníky, členy družstva a za účastníky sdružení         
5.    Dohadné účty aktivní         
6.    Jiné pohledávky         
7. Odložená daňová pohledávka         
C.III. Krátkodobé pohledávky 68,2% 54,0% 4,0% 1,2% 
1.    Pohledávky z obchodních vztahů 60,1% 47,5% 0,5% -16,9% 
2.    Pohledávky za ovládanými a řízenými osobami         
3.    Pohledávky za účetními jednotkami pod podstatným vlivem         
4.    Pohl. za společníky, členy družstva a za účastníky sdružení         
5.    Sociální zabezpečení a zdravotní pojištění         
6.    Stát - daňové pohledávky 516,9% 318,7% 17,0% 131,5% 
7.    Ostatní poskytnuté zálohy 4,0% 128,6% 22,8% 65,9% 
8.    Dohadné účty aktivní 2122,7% -95,5% 154,5% 219,7% 
9.    Jiné pohledávky 0,0% 0,0% 0,0% -566,7% 
C.IV. Finanční majetek -3,4% -30,0% -27,3% -49,1% 
1.    Peníze 111,4% -70,8% 208,3% 454,1% 
2.    Účty v bankách -5,2% -28,6% -30,6% -57,6% 
3.    Krátkodobý finanční majetek         
4.    Pořizovaný krátkodobý majetek         
D. OSTATNÍ AKTIVA - přechodné účty aktiv 18,6% 516,2% 13,0% 53,1% 
D.I. Časové rozlišení 18,6% 516,2% 13,0% 53,1% 
1.    Náklady příštích období 18,6% 516,2% 13,0% 53,1% 
2.    Komplexní náklady příštích období         
3.    Příjmy příštích období         
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 HORIZONTÁLNÍ ANALÝZA ROZVAHY – AKTIV V TISÍC KČ 2010-2009 2011-2010 2012-2011 2013-2012 
  AKTIVA CELKEM 20924 18287 1353 4628 
A. POHLEDÁVKY ZA UPSANÝ VLASTNÍ KAPITÁL 0 0 0 0 
B. DLOUHODOBÝ MAJETEK 12610 6455 -4067 -2742 
B.I. Dlouhodobý nehmotný majetek -54 0 405 -287 
1.    Zřizovací výdaje 0 0 0 0 
2.    Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje 0 0 0 0 
3.    Software -54 0 405 -287 
4.    Ocenitelná práva 0 0 0 0 
5.    Goodwill 0 0 0 0 
6.    Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 0 0 0 0 
7.    Nedokončený dlouh.  nehmotný majetek 0 0 0 0 
8.    Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný majetek 0 0 0 0 
B.II. Dlouhodobý  hmotný majetek 16470 4415 -96 -4292 
1.    Pozemky 7653 0 0 -4050 
2.    Stavby 119 15210 -366 -447 
3.    Samostatné movité věci a soubory mov. věcí -1113 -1067 240 249 
4.    Pěstitelské celky trvalých porostů 0 0 0 0 
5.    Základní stádo a tažná zvířata 0 0 0 0 
6.    Jiný dlouhodobý hmotný majetek 0 0 0 0 
7.    Nedokončený dlouh.  hmotný majetek 9944 -9678 30 -44 
8.    Poskytnuté zálohy na DHM -133 -50 0 0 
9.    Oceňovací rozdíl k nabytému majetku 0 0 0 0 
B.III. Dlouhodobý finanční majetek -3806 2040 -4376 1837 
1.    Podíly v ovládaných a řízených osobách -3806 2040 -4376 -685 
2.    Podíly v účetních jednotkách pod podstatným vlivem 0 0 0 2522 
3.    Ostatní dlouhodobé CP a podíly 0 0 0 0 
4.    Půjčky a úvěry ovládaným a řízeným osobám 0 0 0 0 
     a účetním jednotkám pod podstatným vlivem 0 0 0 0 
5.    Jiný dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 
6.     Pořizovaný dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 
7.     Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 
C. OBĚŽNÁ AKTIVA 8233 9163 5007 8347 
C.I. Zásoby 4896 7556 6590 7660 
1.    Materiál 29 5310 820 708 
2.    Nedokončená výroba a polotovary 251 2994 5082 -1494 
3.    Výrobky 8 -152 287 1210 
4.    Zvířata 0 0 0 0 
5.    Zboží 4608 -596 401 7236 
6.    Poskytnuté zálohy na zásoby 0 0 0 0 
C.II. Dlouhodobé pohledávky 0 0 0 0 
1.    Pohledávky z obchodních vztahů 0 0 0 0 
2.    Pohledávky za ovládanými a řízenými osobami 0 0 0 0 
3.    Pohledávky za účetními jednotkami pod podstatným vlivem 0 0 0 0 
4.    Pohl. za společníky, členy družstva a za účastníky sdružení 0 0 0 0 
5.    Dohadné účty aktivní 0 0 0 0 
6.    Jiné pohledávky 0 0 0 0 
7. Odložená daňová pohledávka 0 0 0 0 
C.III. Krátkodobé pohledávky 3736 4978 564 1004 
1.    Pohledávky z obchodních vztahů 2919 3695 54 2058 
2.    Pohledávky za ovládanými a řízenými osobami 0 0 0 0 
3.    Pohledávky za účetními jednotkami pod podstatným vlivem 0 0 0 0 
4.    Pohl. za společníky, členy družstva a za účastníky sdružení 0 0 0 0 
5.    Sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 0 0 0 0 
6.    Stát - daňové pohledávky 336 1278 285 -1915 
7.    Ostatní poskytnuté zálohy 14 472 191 -209 
8.    Dohadné účty aktivní 467 -467 34 50 
9.    Jiné pohledávky 0 0 0 1020 
C.IV. Finanční majetek -399 -3371 -2147 -317 
1.    Peníze 195 -262 225 -125 
2.    Účty v bankách -594 -3109 -2372 -192 
3.    Krátkodobý finanční majetek 0 0 0 0 
4.    Pořizovaný krátkodobý majetek 0 0 0 0 
D. OSTATNÍ AKTIVA - přechodné účty aktiv 81 2669 413 -977 
D.I. Časové rozlišení 81 2669 413 -977 
1.    Náklady příštích období 81 2669 413 -977 
2.    Komplexní náklady příštích období 0 0 0 0 
3.    Příjmy příštích období 0 0 0 0 
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HORIZONTÁLNÍ ANALÝZA ROZVAHY – PASIV V % 2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013 
     PASIVA CELKEM 46,8% 27,8% 1,6% 5,4% 
A. VLASTNÍ KAPITÁL 37,5% 2,4% 4,0% 15,9% 
A.I. Základní kapitál 0,0% 66,7% 0,0% 0,0% 
1.    Základní kapitál 0,0% 66,7% 0,0% 0,0% 
2.    Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly (-)         
3.    Změny vlastního kapitálu         
A.II. Kapitálové fondy 46,6% 37,4% 14,4% -99,8% 
1.    Emisní ážio         
2.    Ostatní kapitálové fondy         
3.    Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a závazků 46,6% 37,4% 14,4% -99,8% 
4.    Oceňovací rozdíly z přecenění při přeměnách         
A.III. Rezervní fondy a ostatní fondy ze zisku 49,0% 57,2% 12,0% 8,3% 
1.    Zákonný rezervní fond 49,0% 57,2% 12,0% 8,3% 
2.    Statutární a ostatní fondy         
A.IV. Hospodářský výsledek  minulých let 349,8% -31,9% 65,7% 30,5% 
1.    Nerozdělený zisk minulých let 349,8% -31,9% 65,7% 30,5% 
2.    Neuhrazená ztráta minulých let         
A.V. Výsledek hospodaření běžného učetního období (+/-) 73,9% -67,0% -23,0% -343,9% 
B. CIZÍ ZDROJE 83,1% 99,8% -1,8% -10,6% 
B.I. Rezervy         
1.    Rezervy podle zvláštních právních předpisů         
2.    Rezerva na důchody a podobné závazky         
3.    Rezerva na daň z příjmů         
4.    Ostatní rezervy         
B.II. Dlouhodobé závazky 26,4% 114,0% -41,4% 11,9% 
1.    Závazky z obchodních vztahů         
2.    Závazky k ovládanými a řízenými osobami         
3.    Závazky k účetními jednotkami pod podstatným vlivem         
4.    Závazky ke společ., člen. družstva a k účastníkům sdružení         
5.    Přijaté zálohy         
6.    Vydané dluhopisy         
7.    Směnky k úhradě         
8.    Dohadné účty pasivní         
9.    Jiné závazky 26,4% 114,0% -41,4% 11,9% 
10.    Odložený daňový závazek         
B.III. Krátkodobé závazky 130,5% 33,9% 7,4% 33,2% 
1.     Závazky z obchodních vztahů 193,1% 39,6% -3,0% 24,3% 
2.     Závazky k ovládaným a řízeným osobám         
3.     Závazky k účetním jednotkám pod podstatným vlivem         
4.    Závazky ke společ., člen. družstva a k účastníkům sdružení         
5.     Závazky k zaměstnancům 52,6% 61,0% 3,9% 4,8% 
6.    Závazky ze sociálního zabezpečení a zdravotního pojištění 46,7% 52,4% 10,4% 14,3% 
7.    Stát - daňové závazky a dotace 15,9% -72,1% 164,0% 112,3% 
8.    Přijaté zálohy     7,4% 262,3% 
9.    Vydané dluhopisy         
10.    Dohadné účty pasivní 12,9% 0,7% 238,4% -53,4% 
11.    Jiné závazky 87,5% 33,3% 30,0% 42,3% 
B.IV. Bankovní úvěry a výpomoci     42,9% -100,0% 
1.    Bankovní úvěry dlouhodobé         
2.    Krátkodobé bankovní úvěry     42,9% -100,0% 
3.    Krátkodobé finanční výpomoci         
C. OSTATNÍ PASIVA - přechodné účty pasiv -100,0%       
C.I. Časové rozlišení -100,0%       
1.    Výdaje příštích období -100,0%       






HORIZONTÁLNÍ ANALÝZA ROZVAHY – PASIV V TISÍCÍH KČ 2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013 
     PASIVA CELKEM 20924 18287 1353 4628 
A. VLASTNÍ KAPITÁL 13227 1154 1963 8205 
A.I. Základní kapitál 0 20000 0 0 
1.    Základní kapitál 0 20000 0 0 
2.    Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly (-) 0 0 0 0 
3.    Změny vlastního kapitálu 0 0 0 0 
A.II. Kapitálové fondy -3806 -4474 -2375 18782 
1.    Emisní ážio 0 0 0 0 
2.    Ostatní kapitálové fondy 0 0 0 0 
3.    Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a závazků -3806 -4474 -2375 18782 
4.    Oceňovací rozdíly z přecenění při přeměnách 0 0 0 0 
A.III. Rezervní fondy a ostatní fondy ze zisku 490 852 282 217 
1.    Zákonný rezervní fond 490 852 282 217 
2.    Statutární a ostatní fondy 0 0 0 0 
A.IV. Hospodářský výsledek  minulých let 9304 -3821 5348 4120 
1.    Nerozdělený zisk minulých let 9304 -3821 5348 4120 
2.    Neuhrazená ztráta minulých let 0 0 0 0 
A.V. Výsledek hospodaření běžného učetního období (+/-) 7239 -11403 -1292 -14914 
B. CIZÍ ZDROJE 7792 17133 -610 -3577 
B.I. Rezervy 0 0 0 0 
1.    Rezervy podle zvláštních právních předpisů 0 0 0 0 
2.    Rezerva na důchody a podobné závazky 0 0 0 0 
3.    Rezerva na daň z příjmů 0 0 0 0 
4.    Ostatní rezervy 0 0 0 0 
B.II. Dlouhodobé závazky 1124 6145 -4773 803 
1.    Závazky z obchodních vztahů 0 0 0 0 
2.    Závazky k ovládanými a řízenými osobami 0 0 0 0 
3.    Závazky k účetními jednotkami pod podstatným vlivem 0 0 0 0 
4.    Závazky ke společ., člen. družstva a k účastníkům sdružení 0 0 0 0 
5.    Přijaté zálohy 0 0 0 0 
6.    Vydané dluhopisy 0 0 0 0 
7.    Směnky k úhradě 0 0 0 0 
8.    Dohadné účty pasivní 0 0 0 0 
9.    Jiné závazky 1124 6145 -4773 803 
10.    Odložený daňový závazek 0 0 0 0 
B.III. Krátkodobé závazky 6668 3988 1163 5620 
1.     Závazky z obchodních vztahů 6054 3634 -386 3018 
2.     Závazky k ovládaným a řízeným osobám 0 0 0 0 
3.     Závazky k účetním jednotkám pod podstatným vlivem 0 0 0 0 
4.    Závazky ke společ., člen. družstva a k účastníkům sdružení 0 0 0 2057 
5.     Závazky k zaměstnancům 299 529 54 69 
6.    Závazky ze sociálního zabezpečení a zdravotního pojištění 147 242 73 111 
7.    Stát - daňové závazky a dotace 112 -588 374 676 
8.    Přijaté zálohy 0 163 12 459 
9.    Vydané dluhopisy 0 0 0 0 
10.    Dohadné účty pasivní 49 3 1030 -781 
11.    Jiné závazky 7 5 6 11 
B.IV. Bankovní úvěry a výpomoci 0 7000 3000 -10000 
1.    Bankovní úvěry dlouhodobé 0 0 0 0 
2.    Krátkodobé bankovní úvěry 0 7000 3000 -10000 
3.    Krátkodobé finanční výpomoci 0 0 0 0 
C. OSTATNÍ PASIVA - přechodné účty pasiv -95 0 0 0 
C.I. Časové rozlišení -95 0 0 0 
1.    Výdaje příštích období -95 0 0 0 




HORIZONTÁLNÍ ANALÝA VZZ - Relativní změna v % 
Položka 2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013 
Tržby za prodej zboží 176,6% 17,3% -20,8% 3,0% 
Náklady vynaložené na prodané zboží 286,6% 22,8% -21,2% 9,9% 
OBCHODNÍ MARŽE 71,7% 5,3% -19,7% -13,9% 
Výkony 31,1% 25,3% 42,5% 2,3% 
Tržby za prodej vlastní výrobků a služeb 31,6% 18,6% 38,9% 11,4% 
Změna stavu zásob vlastní výroby -9,2% 791,1% 98,0% -96,7% 
Výkonová spotřeba 39,5% 54,3% 34,7% -3,0% 
Spotřeba materiálu a energie 20,0% 76,2% 26,1% -0,8% 
Služby 75,3% 26,8% 49,8% -6,1% 
PŘIDANÁ HODNOTA 42,1% 0,2% 18,5% 1,9% 
Osobní náklady 56,2% 35,5% 39,0% -6,2% 
Mzdové náklady 58,0% 35,0% 35,9% -6,3% 
Náklady na soc. zabezpečení a zdr. pojištění 56,0% 37,5% 45,1% -6,2% 
Sociální náklady 16,9% 32,0% 77,4% -5,3% 
Daně a poplatky 20,6% 65,9% 39,7% 426,3% 
Odpisy dl. nehm. a hmotného majetku 45,9% 5,0% 34,0% -32,6% 
Tržby z prodeje dl. majetku a materiálu 89,4% 425,5% 93,8% 13,7% 
Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 140,0% 563,5% 90,5% 13,8% 
Tržby z prodeje materiálu 5,0% -100,0% 0,0% 5,8% 
Zůstatková cena prod. dl. majetku a mat. 381,3% 586,5% 88,1% -25,9% 
Zůstatková cena prodaného dl. majetku 48800,0% 805,5% 85,5% -26,2% 
Prodaný materiál 17,3% -100,0% - -2,7% 
Změna stavu rezerv a opr. položek 1 963,6 % -185,9% 94,9% 4 488,9 % 
Ostatní provozní výnosy 130,1% -29,3% 173,7% -48,0% 
Ostatní provozní náklady 299,1% 27,6% -6,9% -3,0% 
PROVOZNÍ VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ 16,6% -44,7% -23,8% 96,7% 
Výnosy z dl. finančního majetku 0,0% -100,0% 0,0% 0,0% 
Výnosy z podílů v ovl. a říz. osobách a v účetních jednotkách pod 
podstatným vlivem 0,0% -100,0% 0,0% 0,0% 
Výnosové úroky -93,7% -50,0% 700,0% -62,5% 
Nákladové úroky -100,0% - 97,1% -19,3% 
Ostatní finanční výnosy 105,0% 27,6% 6,3% 21,6% 
Ostatní finanční náklady 106,8% 4,6% -15,3% 78,1% 
FINANČNÍ VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ 4264,3% -115,8% 15,1% -2766,9% 
Daň z příjmů za běžnou činnost 12,9% -45,5% -31,5% 85,9% 
splatná 12,9% -45,5% -31,5% 85,9% 
VH ZA BĚŽNOU ČINNOST 73,9% -67,0% -23,0% -343,9% 
MIMOŘÁDNÝ VH 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
Výsledek hospodaření za účetní období 73,9% -67,0% -23,0% -343,9% 




HORIZONTÁLNÍ ANALÝZA VZZ- Absolutní změna v tisících Kč 
Položka 2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013 
Tržby za prodej zboží 33253 8993 -12679 1470 
Náklady vynaložené na prodané zboží 26345 8120 -9248 3417 
OBCHODNÍ MARŽE 6908 873 -3431 -1947 
Výkony 9036 9624 20284 1555 
Tržby za prodej vlastní výrobků a služeb 9069 7045 17437 7119 
Změna stavu zásob vlastní výroby -33 2579 2847 -5564 
Výkonová spotřeba 5429 10420 10276 -1180 
Spotřeba materiálu a energie 1786 8146 4925 -198 
Služby 3643 2274 5351 -982 
PŘIDANÁ HODNOTA 10515 77 6577 788 
Osobní náklady 6173 6097 9063 -2006 
Mzdové náklady 4712 4499 6217 -1472 
Náklady na soc. zabezpečení a zdr. pojištění 1401 1465 2422 -482 
Sociální náklady 60 133 424 -52 
Daně a poplatky 7 27 27 405 
Odpisy dl. nehm. a hmotného majetku 730 116 829 -1064 
Tržby z prodeje dl. majetku a materiálu 429 3868 4479 1268 
Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 420 4057 4325 1259 
Tržby z prodeje materiálu 9 -189 154 9 
Zůstatková cena prod. dl. majetku a mat. 511 3783 3899 -2159 
Zůstatková cena prodaného dl. majetku 488 3939 3787 -2156 
Prodaný materiál 23 -156 112 -3 
Změna stavu rezerv a opr. položek 216 -381 167 404 
Ostatní provozní výnosy 380 -197 825 -624 
Ostatní provozní náklady 1621 597 -191 -77 
PROVOZNÍ VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ 2066 -6491 -1 913 5929 
Tržby z prodeje cenných papírů a podílů 0 0 0 300 
Prodané cenné papíry a podíly 0 0 0 19514 
Výnosy z dl. finančního majetku 5771 -5771 0 0 
Výnosy z podílů v ovl. a říz. osobách a v účetních jednotkách pod 
podstatným vlivem 5771 -5771 0 0 
Výnosové úroky -59 -2 14 -10 
Nákladové úroky -1 139 135 -53 
Ostatní finanční výnosy 460 -248 41 149 
Ostatní finanční náklady 672 60 -208 900 
FINANČNÍ VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ 5501 -6220 128 -19922 
Daň z příjmů za běžnou činnost 328 -1308 -493 921 
splatná 328 -1308 -493 921 
VH ZA BĚŽNOU ČINNOST 7239 -11403 -1292 -14914 
MIMOŘÁDNÝ VH 0 0 0 0 
Výsledek hospodaření za účetní období 7239 -11403 -1292 -14914 




HORIZONTÁLNÍ ANALÝZA CASHFLOW VTISÍCÍCH KČ 2010-2009 2011-2010 2012-2011 2013-2012 
Z. Výsledek hospodaření za běžnou činnost bez zdanění (+/-) 7567 -12711 -1785 -13993 
A.1. Úpravy o nepeněžní operace -5179 3798 2918 15261 
A.1.1. 
Odpisy stálých aktiv, pohledávek a opravné položky k nabytému 
majetku 730 116 829 -1064 
A.1.2. Změna stavu opravných položek a rezerv -264 -2112 2089 986 
A.1.3. Změna stavu rezerv 0 0 0 0 
A.1.4. Kurzové rozdíly 0 0 0 0 
A.1.5. Zisk/ztráta z prodeje stálých aktiv 68 -118 -538 15799 
A.1.6. Úrokové náklady a výnosy 58 141 538 -460 
A.1.7. Ostatní nepeněžní operace  -5771 5771 0 0 
A.* Čistý peněžní tok z provozní činnosti před zdaněním, změnami  0 0 0 0 
  pracovního kapitálu, placenými úroky a mimořádnými položkami 2388 -8913 1133 1268 
A.2. Změna stavu nepeněžních složek pracovního kapitálu -524 1903 -2346 -11054 
A.2.1. Změna stavu pohledávek z provozní činnosti -4789 -1623 4581 -36 
A.2.2. Změna stavu krátkodobých závazků z provozní činnosti 6512 6186 -7893 -9948 
A.2.3. Změna stavu zásob -2247 -2660 966 -1070 
A.2.4. Změna stavu krátkodobého finančního majetku 0 0 0 0 
A.** Čistý peněžní tok z provozní činnosti před zdaněním, placenými 0 0 0 0 
  úroky a mimořádnými položkami 1864 -7010 -1213 -9786 
A.3. Placené úroky 1 -139 -135 53 
A.4. Přijaté úroky -59 -2 14 -10 
A.5. Placené daně -513 -558 1144 901 
A.6. Příjmy a výdaje s mimořádnými účetními případy 0 0 0 0 
A.7. Přijaté dividendy a podíly na zisku 5771 -5771 0 0 
A.*** Čistý peněžní tok z provozní činnosti 7064 -13480 -190 -8842 
  Peněžní toky z investiční činnosti 0 0 0 0 
B.1. Výdaje spojené s pořízením stálých aktiv -14854 1430 8007 3537 
B.2. Příjmy z prodeje stálých aktiv 420 4057 4325 1559 
B.3. Půjčky a úvěry spřízněným osobám -646 0 0 0 
B.*** Čistý peněžní tok vztahující se k investiční činnosti -15080 5487 12332 5096 
  Peněžní toky z finanční činnosti 0 0 0 0 
C.1. Změna stavu dlouhodobých příp. krátkodobých závazků 2632 5021 -10918 5576 
C.2. Dopady změn základního kapitálu na peněžní prostředky -1000 0 0 0 
C.2.1. Vyplacené dividendy nebo podíly na zisku -1000 0 0 0 
C.2.2. Dopad ostatních změn vlastního kapitálu na peněžní prostředky 0 0 0 0 
C.*** Čistý peněžní tok vztahující se k finanční činnosti 1632 5021 -10918 5576 
F. Čisté zvýšení, respektive snížení peněžních prostředků -6384 -2972 1224 1830 
P. Stav peněžních prostředků (a ekvivalentů) na počátku období 5985 -399 -3371 -2147 




VERTIKÁLNÍ ANALÝZA ROZVAHY – AKTIV V % 2009 2010 2011 2012 2013 
  AKTIVA CELKEM 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 
A. POHLEDÁVKY ZA UPSANÝ VLASTNÍ KAPITÁL 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
B. DLOUHODOBÝ MAJETEK 30,4% 39,9% 38,9% 33,5% 28,8% 
B.I. Dlouhodobý nehmotný majetek 0,1% 0,0% 0,0% 0,5% 0,1% 
1.    Zřizovací výdaje 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
2.    Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
3.    Software 0,1% 0,0% 0,0% 0,5% 0,1% 
4.    Ocenitelná práva 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
5.    Goodwill 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
6.    Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
7.    Nedokončený dlouh.  nehmotný majetek 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
8.    Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný majetek 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
B.II. Dlouhodobý  hmotný majetek 15,0% 35,3% 32,9% 32,2% 25,8% 
1.    Pozemky 0,0% 11,7% 9,1% 9,0% 4,0% 
2.    Stavby 0,0% 0,2% 18,3% 17,5% 16,1% 
3.    Samostatné movité věci a soubory mov. věcí 14,5% 8,2% 5,1% 5,3% 5,3% 
4.    Pěstitelské celky trvalých porostů 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
5.    Základní stádo a tažná zvířata 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
6.    Jiný dlouhodobý hmotný majetek 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
7.    Nedokončený dlouh.  hmotný majetek 0,1% 15,2% 0,4% 0,4% 0,3% 
8.    Poskytnuté zálohy na DHM 0,4% 0,1% 0,0% 0,0% 0,0% 
9.    Oceňovací rozdíl k nabytému majetku 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
B.III. Dlouhodobý finanční majetek 15,3% 4,6% 6,0% 0,8% 2,8% 
1.    Podíly v ovládaných a řízených osobách 15,3% 4,6% 6,0% 0,8% 0,0% 
2.    Podíly v účetních jednotkách pod podstatným vlivem 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 2,8% 
3.    Ostatní dlouhodobé CP a podíly 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
4.    Půjčky a úvěry ovládaným a řízeným osobám 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
     a účetním jednotkám pod podstatným vlivem 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
5.    Jiný dlouhodobý finanční majetek 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
6.     Pořizovaný dlouhodobý finanční majetek 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
7.     Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finanční majetek 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
C. OBĚŽNÁ AKTIVA 68,6% 59,3% 57,3% 62,3% 68,3% 
C.I. Zásoby 30,4% 28,2% 31,0% 38,3% 44,8% 
1.    Materiál 6,9% 4,7% 10,0% 10,8% 11,1% 
2.    Nedokončená výroba a polotovary 0,9% 1,0% 4,4% 10,3% 8,1% 
3.    Výrobky 5,3% 3,6% 2,6% 2,9% 4,1% 
4.    Zvířata 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
5.    Zboží 17,3% 18,8% 14,0% 14,2% 21,6% 
6.    Poskytnuté zálohy na zásoby 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
C.II. Dlouhodobé pohledávky 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
1.    Pohledávky z obchodních vztahů 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
2.    Pohledávky za ovládanými a řízenými osobami 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
3.    Pohledávky za účetními jednotkami pod podstatným vlivem 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
4.    Pohledávky za společníky, členy družstva a za účastníky sdružení 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
5.    Dohadné účty aktivní 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
6.    Jiné pohledávky 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
7. Odložená daňová pohledávka 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
C.III. Krátkodobé pohledávky 12,2% 14,0% 16,9% 17,3% 17,5% 
1.    Pohledávky z obchodních vztahů 10,8% 11,8% 13,7% 13,5% 15,1% 
2.    Pohledávky za ovládanými a řízenými osobami 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
3.    Pohledávky za účetními jednotkami pod podstatným vlivem 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
4.    Pohledávky za společníky, členy družstva a za účastníky sdružení 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
5.    Sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
6.    Stát - daňové pohledávky 0,1% 0,6% 2,0% 2,3% 0,1% 
7.    Ostatní poskytnuté zálohy 0,8% 0,6% 1,0% 1,2% 0,9% 
8.    Dohadné účty aktivní 0,0% 0,7% 0,0% 0,1% 0,1% 
9.    Jiné pohledávky 0,4% 0,3% 0,2% 0,2% 1,3% 
C.IV. Finanční majetek 26,0% 17,1% 9,4% 6,7% 6,0% 
1.    Peníze 0,4% 0,6% 0,1% 0,4% 0,2% 
2.    Účty v bankách 25,6% 16,6% 9,2% 6,3% 5,8% 
3.    Krátkodobý finanční majetek 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
4.    Pořizovaný krátkodobý majetek 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
D. OSTATNÍ AKTIVA - přechodné účty aktiv 1,0% 0,8% 3,8% 4,2% 2,9% 
D.I. Časové rozlišení 1,0% 0,8% 3,8% 4,2% 2,9% 
1.    Náklady příštích období 1,0% 0,8% 3,8% 4,2% 2,9% 
2.    Komplexní náklady příštích období 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 




VERTIKÁLNÍ ANALÝZA ROZVAHY – PASIV V % 2009 2010 2011 2012 2013 
     PASIVA CELKEM 1 1 1 1 1 
A. VLASTNÍ KAPITÁL 0,788 0,739 0,591 0,605 0,665 
A.I. Základní kapitál 0,67 0,457 0,596 0,586 0,556 
1.    Základní kapitál 0,67 0,457 0,596 0,586 0,556 
2.    Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly (-) 0 0 0 0 0 
3.    Změny vlastního kapitálu 0 0 0 0 0 
A.II. Kapitálové fondy -0,183 -0,182 -0,196 -0,221 -0,001 
1.    Emisní ážio 0 0 0 0 0 
2.    Ostatní kapitálové fondy 0 0 0 0 0 
3.    Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a závazků -0,183 -0,182 -0,196 -0,221 -0,001 
4.    Oceňovací rozdíly z přecenění při přeměnách 0 0 0 0 0 
A.III. Rezervní fondy a ostatní fondy ze zisku 0,022 0,023 0,028 0,031 0,032 
1.    Zákonný rezervní fond 0,022 0,023 0,028 0,031 0,032 
2.    Statutární a ostatní fondy 0 0 0 0 0 
A.IV. Hospodářský výsledek  minulých let 0,059 0,182 0,097 0,158 0,196 
1.    Nerozdělený zisk minulých let 0,059 0,182 0,097 0,158 0,196 
2.    Neuhrazená ztráta minulých let 0 0 0 0 0 
A.V. Výsledek hospodaření běžného učetního období (+/-) 0,219 0,259 0,067 0,051 -0,118 
B. CIZÍ ZDROJE 0,21 0,261 0,409 0,395 0,335 
B.I. Rezervy 0 0 0 0 0 
1.    Rezervy podle zvláštních právních předpisů 0 0 0 0 0 
2.    Rezerva na důchody a podobné závazky 0 0 0 0 0 
3.    Rezerva na daň z příjmů 0 0 0 0 0 
4.    Ostatní rezervy 0 0 0 0 0 
B.II. Dlouhodobé závazky 0,095 0,082 0,137 0,079 0,084 
1.    Závazky z obchodních vztahů 0 0 0 0 0 
2.    Závazky k ovládanými a řízenými osobami 0 0 0 0 0 
3.    Závazky k účetními jednotkami pod podstatným vlivem 0 0 0 0 0 
4.    Závazky k společníky, členy družstva a za účastníky sdružení 0 0 0 0 0 
5.    Přijaté zálohy 0 0 0 0 0 
6.    Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0 
7.    Směnky k úhradě 0 0 0 0 0 
8.    Dohadné účty pasivní 0 0 0 0 0 
9.    Jiné závazky 0,095 0,082 0,137 0,079 0,084 
10.    Odložený daňový závazek 0 0 0 0 0 
B.III. Krátkodobé závazky 0,114 0,179 0,188 0,198 0,251 
1.     Závazky z obchodních vztahů 0,07 0,14 0,153 0,146 0,172 
2.     Závazky k ovládaným a řízeným osobám 0 0 0 0 0 
3.     Závazky k účetním jednotkám pod podstatným vlivem 0 0 0 0 0 
4.     Závazky ke společníkům, členům družstva a k účastníkům sdružení 0 0 0 0 0,023 
5.     Závazky k zaměstnancům 0,013 0,013 0,017 0,017 0,017 
6.    Závazky ze sociálního zabezpečení a zdravotního pojištění 0,007 0,007 0,008 0,009 0,01 
7.    Stát - daňové závazky a dotace 0,016 0,012 0,003 0,007 0,014 
8.    Přijaté zálohy 0 0 0,002 0,002 0,007 
9.    Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0 
10.    Dohadné účty pasivní 0,008 0,007 0,005 0,017 0,008 
11.    Jiné závazky 0 0 0 0 0 
B.IV. Bankovní úvěry a výpomoci 0 0 0,083 0,117 0 
1.    Bankovní úvěry dlouhodobé 0 0 0 0 0 
2.    Krátkodobé bankovní úvěry 0 0 0,083 0,117 0 
3.    Krátkodobé finanční výpomoci 0 0 0 0 0 
C. OSTATNÍ PASIVA - přechodné účty pasiv 0,002 0 0 0 0 
C.I. Časové rozlišení 0,002 0 0 0 0 
1.    Výdaje příštích období 0,002 0 0 0 0 




 VERTIKÁLNÍ ANALÝZA VZZ  - v % 2009 2010 2011 2012 2013 
I. Tržby za prodej zboží 39,6% 58,0% 57,7% 43,7% 41,8% 
A.  Náklady vynaložené na prodané zboží 19,3% 39,5% 41,2% 31,1% 31,7% 
+ OBCHODNÍ MARŽE 20,3% 18,4% 16,4% 12,6% 10,1% 
II.  Výkony 61,2% 42,4% 45,1% 61,5% 58,3% 
1. Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 60,4% 42,0% 42,3% 56,3% 58,2% 
2. Změna stavu zásob vlastní výroby 0,8% 0,4% 2,7% 5,2% 0,2% 
3. Aktivace 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
B.  Výkonová spotřeba 28,9% 21,3% 27,9% 36,0% 32,4% 
1. Spotřeba materiálu a energie 18,7% 11,9% 17,8% 21,5% 19,8% 
2. Služby 10,2% 9,4% 10,2% 14,6% 12,7% 
+ PŘIDANÁ HODNOTA 52,5% 39,5% 33,6% 38,1% 36,0% 
C. Osobní náklady 23,1% 19,1% 22,0% 29,2% 25,4% 
1. Mzdové náklady 17,1% 14,3% 16,4% 21,3% 18,5% 
2. Odměny členům orgánů spol. a družstva 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
3. Náklady na sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 5,3% 4,3% 5,1% 7,0% 6,1% 
4. Sociální náklady 0,7% 0,5% 0,5% 0,9% 0,8% 
D. Daně a poplatky 0,1% 0,0% 0,1% 0,1% 0,4% 
E. Odpisy dl. nehmot. a hmotného majetku 3,3% 2,6% 2,3% 2,9% 1,8% 
III. Tržby z prodeje dl. majetku a materiálu 1,0% 1,0% 4,5% 8,4% 8,8% 
1. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 0,6% 0,8% 4,5% 8,2% 8,7% 
2. Tržby z prodeje materiálu 0,4% 0,2% 0,0% 0,1% 0,1% 
F. Zůstatková cena prod. dl.majetku a materiálu 0,3% 0,7% 4,2% 7,5% 5,2% 
1. Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku 0,0% 0,5% 4,2% 7,4% 5,1% 
2. Prodaný materiál 0,3% 0,2% 0,0% 0,1% 0,1% 
G. Změna stavu rezerv a opravných položek v provozní 0,0% 0,2% -0,2% 0,0% 0,3% 
  oblasti a komplexních nákladů přístích období - - - - - 
IV. Ostatní provozní výnosy 0,6% 0,7% 0,4% 1,2% 0,6% 
H.  Ostatní provozní náklady 1,1% 2,4% 2,6% 2,3% 2,1% 
V. Převod provozních výnosů 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
I. Převod provoz. nákladů 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
 *  PROVOZNÍ VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ 26,2% 16,2% 7,6% 5,5% 10,1% 
VI. Tržby z prodeje cenných papírů a podílů 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,3% 
J. Prodané cenné papíry a podíly 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 16,4% 
VII. Výnosy z dl. finančního majetku 0,0% 6,4% 0,0% 0,0% 0,0% 
1. Výnosy z podílů v ovládaných a řízených osobách a v účetních 0,0% 6,4% 0,0% 0,0% 0,0% 
  jednotkách pod podstatným vlivem - - - - - 
2. Výnosy z ostatních dl. CP a podílů 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
3. Výnosy z ostatního dl. finančního majetku 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
VIII. Výnosy z krátkodobého finančního majetku 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
K. Náklady z finančního majetku 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
IX. Výnosy z přecenění CP a derivátů 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
L. Náklady z přecenění CP derivátů 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
M. Změna stavu rezerv a opravných položek ve finanční oblasti 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
X. Výnosové úroky 0,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
N. Nákladové úroky 0,0% 0,0% 0,1% 0,2% 0,2% 
XI. Ostatní finanční výnosy 0,9% 1,0% 0,6% 0,6% 0,7% 
O. Ostatní finanční náklady 1,3% 1,4% 1,3% 1,0% 1,7% 
XII. Převod finančních výnosů 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
P. Převod finančních nákladů 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
* FINANČNÍ VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ -0,3% 6,0% -0,8% -0,7% -17,3% 
Q. Daň z příjmů za běžnou činnost 5,4% 3,2% 1,5% 1,0% 1,7% 
1. splatná 5,4% 3,2% 1,5% 1,0% 1,7% 
2. odložená 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
** VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ ZA BĚŽNOU ČINNOST 20,6% 19,0% 5,3% 3,9% -8,9% 
XIII. Mimořádné výnosy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
R. Mimořádné náklady 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
S. Daň z příjmů z mimořádné činnosti 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
1. splatná 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
2. odložená 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
* MIMOŘÁDNÝ VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
T. Převod podílu na výsledku hospodaření společníkům 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
*** Výsledek hospodaření za účetní období  20,6% 19,0% 5,3% 3,9% -8,9% 
  Výsledek hospodaření před zdaněním  26,0% 22,1% 6,8% 4,9% -7,2% 
 
